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人身险保费持续承压，“南向通”开启债市开放加速 

——非银金融行业周报 20210919 

     
 

 
 

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

非银金融 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

行情回顾：本周上证综指下跌 2.4%，深证成指下跌 2.8%，非银金融指数下跌

4.2%，其中保险指数下跌 5.4%，券商指数下跌 3.8%，多元金融指数下跌 3.3%，

恒生金融行业指数下跌 4.4%。年初至今，上证综指累计上涨 4.1%，深证成指累

计下跌 0.8%，非银金融指数累计下跌 17.3%，落后上证综指 21.4pct，落后深证

成指 16.6pct。本周板块涨幅排名靠前个股：绿庭投资（23.01%）、仁东控股

（9.94%）、长城证券（3.60%）、瑞达期货（2.92%）。本周日均股基交易额

为 15130 亿元，环比下跌 1.23%。截至 9 月 16 日，融资融券余额 19122 亿元，

环比上涨 0.02%，占 A股流通市值比例为 2.68%。两融交易额占 A股成交额比例

8.9%。截至 9月 17日，市场续存期集合理财产品合计共 7053 个，资产净值15975

亿元，中债 10 年期国债到期收益率 2.88%，比上周上涨 1.3bp。 

保险行业：人身险保费持续承压，车险综改阵痛或将延续 

近日上市险企陆续公布 2021 年 1-8 月保费收入数据。（1）人身险：保费持续承

压，行业转型正艰难爬坡。2021 年 1-8 月各上市险企人身险累计保费，除中国平

安外同比增速均下滑；8 月单月保费，除中国太平外，同比增速均为负。在人口

红利退去、代理人加快裁员以及“保险姓保”的政策引导下，寿险行业持续低迷，

未来康养产业或将成为寿险行业发力的重点领域。（2）财产险：8月保费同比负

增长，车险综改阵痛或将延续。受车险业务拖累影响，各上市险企 8月财产险保

费收入均同比下滑。车险综改已超一年，根据银保监会披露，截至今年 7月末，

车险综合赔付率为 73.3%，距离银保监会 75%的预期还存在一定差距，改革仍有

发挥空间。推荐低估值与高股息率的中国财险及中报业绩超预期的友邦保险，长

期推荐多线布局养老产业与低估值的中国太保（A+H）。 

证券行业：债券市场“南向通”正式开启，南北互联互通即将全面落地 

中国人民银行和香港金融管理局联合发布通知，香港与内地债券市场互联互通南

向合作（“南向通”）将于 9 月 24 日正式启动。这标志着内地与香港债券市

场双向互联互通即将全面落地。此次“南向通”的开通，一方面得益于“北向通”

成功运行的经验，另一方面也是粤港澳大湾区建设的重要一环。我们认为，“南

向通”的开启将同时利好境内投资者与海外中资发行人，从投资者的角度来看，

有助于境内投资者扩展投资空间与实现资产多元化配置，利好券商投资业务发展，

从发行人角度来看，也有利于降低在海外发债的中资发行人融资成本，带来更多

潜在投资者。当前在资本市场大发展的背景下，A 股市场成交活跃，券商行业财

富管理、投资业务和机构业务等面临着快速发展或转型时期，低估值的券商板块

有高的配置性价比。从公司层面看龙头券商和部分有差异化竞争力的券商将有望

获得超额收益。建议关注两条主线：1）券商板块中综合实力突出、护城河优势明

显的龙头券商，推荐中信证券（A+H）；2）财富管理大时代下具有差异化竞争力

的券商，推荐东方财富，关注广发证券。 

投资建议：保险：推荐中国财险，友邦保险，中国太保（A+H）； 

券商：推荐中信证券（A+H），东方财富，关注广发证券。 

风险提示：经济复苏不及预期；政策改革推进滞后；长端利率超预期下行。 
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1、 行情回顾 

1.1、 本周行情概览 

本周上证综指下跌 2.4%，深证成指下跌 2.8%，非银金融指数下跌 4.2%，

其中保险指数下跌 5.4%，券商指数下跌 3.8%，多元金融指数下跌 3.3%，恒生

金融行业指数下跌 4.4%。 

年初至今，上证综指累计上涨 4.1%，深证成指累计下跌 0.8%，非银金融

指数累计下跌 17.3%，落后上证综指 21.4pct，落后深证成指 16.6pct。 

图 1：指数表现（2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

本周板块涨幅排名前五个股：绿庭投资（23.01%）、*ST 西水（11.36%）、

仁东控股（9.94%）、长城证券（3.60%）、瑞达期货（2.92%）。 

图 2：本周涨幅前十个股（2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

1.2、 沪港深通资金流向更新 

本周（2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日），北向资金累计流出 88.27 亿，年初

至今（截至 9月 17 日）累计流入 2864.59 亿。南向资金累计流出港币 24.28 亿，

年初至今（截至 9月 17 日）累计流入港币 3862.95 亿。 

沪港深通资金非银持股变化情况请参见表 1、表 2。 
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表 1：沪港深通资金 A股非银持股每周变化更新（2021 年 9月 13 日-9 月 17 日） 

序号 沪港深通资金每周买入/卖出额前十大非银股 
  

沪港深通资金持仓比例前十大非银股 

 
股票简称 净买入额（万元） 股票简称 净卖出额（万元） 股票简称 持全部 A股比例 

1 华泰证券 50,686 中国平安 -173,899 方正证券 16% 

2 兴业证券 41,674 招商证券 -10,612 兴业证券 5% 

3 中信证券 39,302 申万宏源 -10,570 中国平安 4% 

4 海通证券 27,138 长江证券 -8,611 中信证券 4% 

5 广发证券 15,194 天风证券 -8,240 爱建集团 3% 

6 长城证券 15,033 东方证券 -7,411 太平洋 2% 

7 太平洋 14,451 中航资本 -6,939 华泰证券 2% 

8 东吴证券 6,921 国金证券 -6,310 中国太保 2% 

9 中国太保 6,007 南京证券 -4,616 渤海租赁 2% 

10 财通证券 4,411 西部证券 -4,053 东吴证券 2% 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

表 2：沪港深通资金H股非银持股每周变化更新（2021 年 9月 13 日-9 月 17 日） 

序号 沪港深通资金每周买入/卖出额前十大非银股     沪港深通资金持仓比例前十大非银股 

 
股票简称 净买入额（万元） 股票简称 净卖出额（万元） 股票简称 持已发行普通股比例 

1 香港交易所 95,195 友邦保险 -14,197 民众金融科技 33% 

2 中金公司 17,514 中国人民保险集团 -12,285 中国光大控股 12% 

3 中国财险 14,220 海通证券 -11,133 中州证券 10% 

4 HTSC 9,279 中国人寿 -10,474 华兴资本控股 10% 

5 中信证券 6,697 中国银河 -8,438 新华保险 10% 

6 中国太保 5,334 中国再保险 -5,389 中国太平 9% 

7 中国太平 2,330 东方证券 -5,141 广发证券 8% 

8 远东宏信 1,288 广发证券 -4,344 东方证券 8% 

9 海通国际 570 中国平安 -3,926 民银资本 8% 

10 民银资本 519 联想控股 -2,543 中国银河 8% 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

1、  行业观点 

2.1、保险：人身险保费持续承压，车险综改阵痛或将延

续 

近日上市险企陆续公布 2021 年 1-8 月保费收入数据。各上市险企 1-8 月人

身险累计原保费收入分别为：中国人寿 5043 亿元（YOY+2.3%）、中国平安 3567

亿元（YOY-3.3%）、中国太保 1664 亿元（YOY-0.1%）、新华保险 1189 亿元

（YOY+2.0%）、中国人保 1019 亿元（YOY-0.9%），中国太平 1139 亿元

（YOY+3.8%），合计收入 1.36 万亿元（YOY+0.3%）；1-8 月财产险累计原保

费收入分别为：平安财险 1751 亿元（YOY-9.2%），太保财险 1052 亿元

（YOY+4.2%），人保财险 3098 亿元（YOY+0.7%），太平财险 185 亿元

（YOY-1.9%），合计收入 6086 亿元（YOY-1.9%）。 

1、人身险：保费持续承压，行业转型正艰难爬坡 

累计保费增速放缓，单月保费同比下滑。（1）除中国平安外，2021 年 1-8

月上市险企人身险保费同比增速均有所下滑，其中中国太平（-0.1pct）、中国

人寿（-0.7pct）、新华保险（-0.5pct）、中国太保（-1.96pct）、中国人保（-2pct）。

（2）除中国太平外，各险企 8月人身险单月保费均同比下滑，分别为中国太平

（3.0%）>中国平安（-1.1%）>新华保险（-3.7%）>中国人寿（-6.1%）>中国

太保（-16.3%）>中国人保（-23.2%），分别较上月变化-3.1pct、-1.94pct、
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+6.38pct、-3.15pct、-13.21pct、-38.87pct。在人口红利退去、代理人加快裁

员以及“保险姓保”的政策引导下，寿险行业持续低迷，各险企从“供给端”寻

求破冰之法，逐渐形成以“人”为本，“科技”赋能的改革思路，但是需求促进

效果短期不明显。 

康养产业或将成为寿险行业发力的重点领域。在人口老龄化加剧、人均寿命

延长以及养老金第三支柱加快建设的背景下，各险企纷纷布局养老产业，角逐养

老社区。今年 5月，新华保险养老产业布局中的“乐享”、“颐享”、“尊享”

三大社区产品线全面落地，且新华家园部分养老社区投入运营；中国平安发布“平

安臻颐年”康养品牌及首个高端产品线“颐年城”；今年 7月，中国人寿旗下“国

寿嘉园天津乐境”正式启用；今年 9月，中国太保的太保家园正在由“打造居住

产品空间”的 1.0 时代迈向“提升为老服务品质”的 2.0 时代。康养产业是一项

长期工程，如何满足多样化需求，形成服务闭环，打造养老生态圈，将成为寿险

行业破局关键。 

2、财产险：8月保费同比负增长，车险综改阵痛或将延续 

上市险企 8 月财产险保费收入同比负增长：人保财险（-3.8%）>太保财险

（-4.5%）>平安财险（-14.2%）>太平财险（-25.1%），较上月分别变化+5.1pct、

-3.9pct、-0.1pct、-13.2pct，可见人保财险保费增速有明显改善。我们预计主

要受车险业务影响：一方面 8月国内汽车销售市场不景气，产销分别完成 172.5

万辆和 179.9 万辆，同比分别下降 18.7%和 17.8%，降幅比 7 月分别扩大 3.2

和 5.9 个百分点；另一方面车险综改使赔付率上升，给车险经营带来持续性压力。 

车险综改已超一年，改革阵痛或将延续。存量市场上，车险改革倒逼险企推

进转型及出清落后产能，各险企通过精细化管理降低费用率，实现降本增效，在

一定程度上有效缓解了车险综改对其经营的影响；增量市场上，新能源车的普及

将为车险带来广阔发展空间，我们预计后续车险保费增长的压力将逐步释放。然

而，一年的综合改革时间尚短，改革形式尚不明朗，阵痛或将延续。根据银保监

会披露，截至今年 7 月末，车险综合赔付率由改革前的 56.9%上升至 73.3%，

距离银保监会 75%的预期还存在一定差距，同时车险综改第二阶段尚未正式启

动，改革仍有发挥空间，险企可能面临更大挑战。 

 

表 3：2021 年各上市险企月度保费数据（单位：亿元） 

人身险业务 1-8 月累计保费 1-7 月累计保费 1-8 月累计同比 1-7 月累计同比 同比变动 8 月单月保费 7 月单月保费 8 月单月同比 7 月单月同比 同比变动 

中国人寿 5,043 4,689 2.3% 3.0% -0.7pct 354 263 -6.1% -3.0% -3.1pct 

中国平安 3,567 3,235 -3.3% -3.6% 0.2pct 332 346 -1.1% 0.8% -1.9pct 

中国太保 1,664 1,513 -0.1% 1.8% -2.0pct 151 99 -16.3% -3.0% -13.2pct 

新华保险 1,189 1,099 2.0% 2.5% -0.5pct 90 93 -3.7% -10.1% 6.4pct 

中国人保 1,019 954 -0.9% 1.1% -2.0pct 65 57 -23.2% 15.6% -38.9pct 

中国太平 1,139 1,049 3.8% 3.9% -0.1pct 89 75 3.0% 6.1% -3.1pct 

合计 13,621 12,539 0.3% 1.0% -0.7pct 1,081 933 -6.6% -0.7% -5.9pct 

财产险业务 
 

中国人保 3,098 2,801 0.7% 1.2% -0.5pct 298 282 -3.8% -8.9% 5.1pct 

中国平安 1,751 1,540 -9.2% -8.5% -0.7pct 211 207 -14.2% -14.1% -0.1pct 

中国太保 1,052 937 4.2% 5.4% -1.2pct 115 119 -4.5% -0.6% -3.9pct 

中国太平 185 167 -1.9% 1.5% -3.4pct 18 22 -25.1% -11.9% -13.2pct 

合计 6,086 5,445 -1.9% -1.0% -0.8pct 641 631 -8.3% -9.4% 1.1pct 

资料来源：各公司公告，光大证券研究所 
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图 3：各上市险企人身险累计保费同比增速  图 4：各上市险企人身险单月保费同比增速 

 

 

 
资料来源：各公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：各公司公告，光大证券研究所 

 

图 5：各上市险企财产险累计保费同比增速  图 6：各上市险企财产险单月保费同比增速 

 

 

 
资料来源：各公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：各公司公告，光大证券研究所 

2.2、证券：“南向通”即将上线，债券市场进一步开放 

9 月 15 日，中国人民银行和香港金融管理局联合发布通知，香港与内地债

券市场互联互通南向合作（“南向通”）将于 9月 24 日正式启动。“南向通”

是指境内投资者经由内地与香港相关基础服务机构在债券交易、托管、结算等方

面互联互通的机制安排，投资香港债券市场交易流通的债券。此次“南向通”的

上线，标志着内地与香港债券市场双向互联互通即将全面落地。  

1、“北向通”成功运行，“南向通”适时开放 

 “北向通”成功运行为“南向通”开通提供经验。 

2017 年 7 月，我国正式推出“债券通”，即内地与香港债券市场互联互

通合作的全新计划，其中“北向通”率先开通，“南向通”并未同步运行。“北

向通”开通四年以来，境外投资者持有我国债券从 2017 年的 8500 亿元增长

到 2021 年 8 月末的 3.8 万亿元，交易日趋活跃，其高效运行从一定程度上推

进了评级、结算、托管等基础设施的国际化运作。同时，人民币债券纳入国际主

流债券指数、债券交易机制日益与国际接轨、外资持续大规模增持人民币债券等

一系列具有里程碑意义的标志式事件竞相落地，也标志着中国债券市场开放步伐

进一步加快。在此背景下，按照中央决策部署，适时开通“南向通”，一方面有
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利于完善我国债券市场双向开放，另一方面也有利于巩固香港联接海内外金融市

场枢纽地位。 

 “南向通”进一步助力粤港澳大湾区建设。 

近期我国关于推动粤港澳大湾区建设的重要政策频出，包括“跨境理财通”

业务试点正式启动，“南向通”此时启动也是粤港澳大湾区建设的重要一环，有

助于提升我国金融市场双向开放水平、促进大湾区金融市场互联互通。另外，疫

情以来，我国宏观经济保持增长，人民币汇率保持稳健，资本市场对海外投资者

的吸引力与日俱增，利好债券通南向通的启动。 

2、多个机构对“南向通”运行做出明确规定 

《通知》对“南向通”的额度管理，资金使用以及交易对手方的各个方面做

了明确规定，与此同时，全国银行间同业拆借中心与上海清算所也发布了相关交

易与清算规则，具体如下： 

表 4：“南向通”相关规定一览 

发布机构 文件名称 具体内容 

中国人民银行 
《关于开展内地与香港债券市场互联

互通南向合作的通知》 

投资范围：标的债券为境外发行并在香港债券市场交易流通的所有券种，而且境内投资者可通过“南

向通”参与境外债券的发行认购。起步阶段，“南向通”先开通现券交易。 

投资者和交易对手方：内地投资者暂定为央行 2020 年度公开市场业务一级交易商中的 41 家银行类

金融机构。合格境内机构投资者（QDII）和人民币合格境内机构投资者（RQDII）也可以通过“南向通”

开展境外债券投资。交易对手方暂定为香港金融管理局指定的“南向通”做市商。 

跨境资金净流出额额度管理：“南向通”跨境资金净流出额上限不超过年度总额度（ 5000 亿等值人

民币）和每日额度（200 亿等值人民币）。同时央行根据跨境资金流动形势，对“南向通”年度总额度

和每日额度进行 

调整。相关跨境资金净流出额不纳入“南向通”相关额度使用情况统计。 

资金使用：相关资金只可用于债券投资。不得通过“南向通”非法套汇。使用人民币投资外币债券的

境内投资者，可通过银行间外汇市场办理外汇资金兑换和外汇风险对冲业务，投资的债券到期或卖出

后境内投资者不再继续投资的，相关资金应汇回境内并兑换回人民币。 

基础性服务：“南向通”采用名义持有人制度安排，内地债券登记结算机构、托管清算银行通过在香港

开立名义持有人账户的方式，为内地投资者提供债券托管结算服务。境内投资者可以自主选择通过境

内债券登记结算机构或境内托管清算银行托管其债券资产。选择境内债券登记结算机构托管债券的境

内投资者，应通过境内电子交易平台与交易对手达成交易，并通过人民币跨境支付系统办理债券交易

的资金支付。 

全国银行间同业拆

借中心 
《债券通“南向通”交易规则》 

交易服务品种：初期为现券买卖，交易中心在交易系统公布可交易债券清单，并根据市场情况及境内

投资者需求不时予以更新。 

交易服务日及交易时间：内地银行间债券市场的交易日每个交易日北京时间上午 9:00—12:00，下午 

13:30—20:00。 

交易方式：采用请求报价方式进行交易。交易中心通过交易系统向境内投资者展示“南向通” 报价商

意向报价信息，境内投资者可查看意向报价信息并向报价商发送报价请求。境内 投资者可向一家或多

家报价商发送报价请求，交易要素包括交易方向、债券代码、券面 总额、结算日等。境内投资者可设

定请求有效时间，超过请求有效时间，请求自动撤销。 

币种：报价、交易及结算币种为标的债券发行条款中约定的币种，即票面币种。 

上海清算所 

《内地与香港债券市场互联互通南向

合作业务实施细则》 

《内地与香港债券市场互联互通南向

合作业务指南》 

交易的结算日期：银行间债券市场和香港债券市场共同工作日。 

账户开立方式：上海清算所在香港金管局 CMU 开立名义持有人账户，代境内投资者持有其购买的债

券。境内投资者在上海清算所开立“南向通”债券账户，记载其持有购买债券的余额。上海清算所为

境内投资者开 立的“南向通”债券账户记载的债券总额，应当与香港金管局 CMU 为上海清算所开立

的各名义持有人账户登记的债券总额相等。 

数据来源：中国人民银行官网，上海清算所、全国银行间同业拆借中心，光大证券研究所整理 

 

3、“南向通”的开启将同时利好境内投资者与海外中资发行人 

 有助于境内投资者扩展投资空间与实现资产多元化配置，或将利好券商投资

业务。 

“南向通”主要是通过加强两地债券市场基础服务机构合作，为内地机构投

资者“走出去”配置债券提供便捷通道。“南向通”提供了在 QDII、RQDII 之

外为内地投资者提供了另一条途径，进一步拓展了境内投资者在国际金融市场配
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置资产的空间，有助于境内投资者利用香港市场管理信用风险，提高投资组合收

益。 

“南向通”的开通有利于境内券商布局境外中资债券，特别是占比超过 90%

的中资美元债。中资美元债因其与境内信用债在流动性、风险收益、品种分布等

方面存在重大差异，有较大的跨境多元化配置价值。对境内券商而言，在当前境

内高等级债券利差被压缩至历史低位的背景下，增配一部分境外中资债券，尤其

是高收益债，有助于增加投资业务收入。 

 有利于降低在海外发债的中资发行人融资成本，带来更多潜在投资者。 

“南向通”在满足境内投资人丰富配置外币资产需求的同时，改善同一信用

主体境内外利差差距较大的现状，可以协助中资发行人降低融资成本，更利于中

资机构进行合理的融资规划及资产配置。另一方面，由于“南向通”为香港债券

二级市场提供了有力的流动性支持渠道。改善了中资机构“出海”投资以中资机

构海外分部为基础的投资人范围受限问题，扩大了中资机构的投资主体范围，带

来更多潜在投资者。同时“南向通”做市商的增加与活跃也为中资企业境外债二

级市场提供充分的流动性支持。 

 

3、 重点推荐公司 

保险：推荐中国财险，友邦保险，中国太保（A+H）； 

券商：推荐中信证券（A+H），东方财富，关注广发证券。 

4、行业重要数据 

 

图 7：股基周日均交易额(亿元)（截至 2021 年 9 月 17 日） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
 

 

 

 

 

 

 

 

本周日均股基交易额为 15130 亿元，环比下跌 1.23%。 
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图 8：两融余额及占 A股流通市值比例（截至 2021 年 9 月 16 日）  图 9：股票质押参考市值及占比（截至 2021 年 9 月 17 日） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

截至 9 月 16 日，融资融券余额 19122 亿元，环比上涨 0.02%，占 A 股流

通市值比例为 2.68%。两融交易额占 A股成交额比例 8.9%。 

 

图 10：股票承销金额（截至 2021 年 9 月 17 日）  图 11：债券承销金额（截至 2021 年 9 月 17 日） 

 

 

 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所  
 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 12：续存期集合理财产品个数及净值（截至 2021 年 9 月 17 日）  图 13：中债 10 年期国债到期收益率（截至 2021 年 9 月 17 日） 

 

 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所  资料来源：Wind，光大证券研究所 

截至 9月 17 日，市场续存期集合理财产品合计共 7053 个，资产净值 15975

亿元，中债 10 年期国债到期收益率 2.88%，比上周上涨 1.3bp。 
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图 14：信托市场周平均发行规模及预计收益率（截至 2021 年 9 月

17 日） 

 图 15：信托市场存续期规模（亿元）（截至 2021 年 9 月 17 日） 

 

 

 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所  
 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

5、行业动态 

（1）蔡奇、易会满、陈吉宁到北京证券交易所调研 

9 月 14 日下午，北京市委书记蔡奇到北京证券交易所调研。他强调，要深

入贯彻习近平总书记在2021年中国国际服务贸易交易会全球服务贸易峰会上的

重要致辞精神，自觉站在服务党和国家工作大局、服务和融入新发展格局的高度，

深刻认识深化新三板改革、设立北京证券交易所的重大意义，积极协助配合中国

证监会做好相关工作，打造服务创新型中小企业主阵地。中国证监会主席易会满，

北京市委副书记、市长陈吉宁一同调研。 

易会满指出，证监会将在改革实现平稳开局的基础上，进一步认真学习领会、

深入贯彻落实，与北京市加强协同，紧紧围绕“服务中小企业”这个市场定位，

牢牢把握“支持创新发展”这个关键，始终聚焦“打造主阵地”这个方向，扎实

推动改革各项工作。突出“错位发展、特色发展”，统筹新三板各层级协调发展，

发挥好北京证券交易所带动作用，做活做强创新层和基础层，加强与沪深交易所、

区域性股权市场的互联互通，加快完善服务中小企业的全链条制度体系，促进形

成层层递进的中小企业成长路径和良好的多层次市场生态，不断提升资本市场服

务实体经济高质量发展的能力。 

（2）北交所发布《北京证券交易所投资者适当性管理办法（试行）》 

为保障北京证券交易所市场融资交易功能有效发挥，促进科技与资本融合，

营造良性市场生态，培育市场理性、长期的投资文化，在充分调研和论证的基础

上，2021 年 9 月 17 日，北京证券交易所发布《北京证券交易所投资者适当性

管理办法（试行）》，明确个人投资者准入的资金门槛为证券资产 50 万元，机

构投资者准入不设置资金门槛。自规则发布之日起，投资者即可预约开通北京证

券交易所交易权限。 

北京证券交易所开市后，个人投资者准入门槛为开通交易权限前 20 个交易

日日均证券资产 50 万元，同时具备 2年以上证券投资经验。在北京证券交易所

开市前已开通精选层交易权限的投资者，其交易权限将自动平移至北京证券交易

所。同时，北京证券交易所将坚持与新三板创新层、基础层一体发展和制度联动，

具有新三板创新层和基础层交易权限的投资者，其交易权限范围将包含北京证券

交易所股票。 

需要说明的是，本次规则发布后至北京证券交易所开市交易前，投资者参与

精选层股票交易仍需满足 100 万元证券资产标准。同时，为便利投资者，即日

起投资者可向其委托的证券公司申请预约开通北京证券交易所交易权限。 
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（3）中国银保监会发布《保险公司分支机构市场准入管理办法》 

为进一步提高保险公司分支机构准入管理科学化、规范化水平，引导保险公

司持续完善公司治理机制、合理有序设置分支机构，优化准入规则，提升监管质

效。近日，中国银保监会发布了《保险公司分支机构市场准入管理办法》（以下

简称《办法》）。 

《办法》共 46 条，主要对保险公司分支机构设立、改建、变更营业场所、

撤销等流程进行了规范。重点完善改建、变更营业场所和撤销相关规定及分支机

构设立条件，进一步明确行政许可程序和材料要求，规范和便利行政许可申请和

审批工作。下一步，银保监会将根据《办法》规定，引导保险公司科学评估市场

需求和供给，合理布局分支机构，促进公平良性竞争，构建更加稳定和谐的市场

秩序。 

 

6、公司公告 

（1）众安在线（6060）：众安在线发布原保险保费收入公告。2021 年 1

月 1 日至 2021 年 8 月 31 日公司所获得的原保险保费收入总额约为人民币

146.21 亿元。 

（2）中国人寿（601628）：中国人寿发布原保险保费收入公告。2021 年

1 月 1日至 2021 年 8 月 31 日期间，公司累计原保险保费收入约为人民币 5043

亿元。 

（3）新华保险（601336）：新华保险发布原保险保费收入公告。2021 年

1 月 1日至 2021 年 8 月 31 日期间，公司累计原保险保费收入为人民币 1189 亿

元。 

（4）中国太保（601601）：中国太保发布原保险保费收入公告。2021 年

1 月 1 日至 2021 年 8 月 31 日期间，中国太平洋人寿保险股份有限公司、中国

太平洋财产保险股份有限公司累计原保险业务收入分别为人民币 1664 亿元、人

民币 1052 亿元。 

（5）国元证券（000728）：国元证券股份有限公司（以下简称“公司”）

董事会于 2021 年 9 月 17 日收到公司董事朱宜存先生和独立董事魏玖长先生的

书面辞职申请。截至本公告披露日，朱宜存先生和魏玖长先生不持有公司股份。 

（4）*ST 西水（600291）：内蒙古西水创业股份有限公司（以下简称“公

司）股票于 2021 年 9 月 10 日、9 月 13 日、9 月 14 日连续三个交易日内收盘

价格涨幅偏离值累计超过 15%，根据《上海证券交易所股票交易规则》、《上

海证券交易所风险警示板股票交易管理办法》的有关规定，属于股票交易异常波

动情形。 

 

7、 风险提示 

经济复苏不及预期；政策改革推进滞后；长端利率超预期下行。
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
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基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 
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