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监管政策持续发力，长期资金有望入市 

——非银金融行业周报 20220626 
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行情回顾：2022年 6月 20日-6月 24日，上证综指上涨 1.0%，深证成指上

涨 2.9%，非银金融指数上涨 0.7%，其中保险指数上涨 0.9%，券商指数上涨

0.8%，多元金融指数下跌 1.6%，恒生金融行业指数上涨 2.1%。2022年初至

6 月 24 日，上证综指累计下跌 8.0%，深证成指累计下跌 14.6%，非银金融

指数累计下跌 14.2%，落后上证综指 6.3pct，领先深证成指 0.4pct。本周板

块涨幅排名前五个股：华鑫股份（16.13%）、中国人寿（11.87%）、天茂集

团（5.57%）、东方证券（5.32%）、中信建投（5.06%）。 

行业重点数据跟踪：本周日均股基交易额为 11,957亿元。截至 2022年 6月

23 日，融资融券余额 15,796 亿元，占 A 股流通市值比例为 2.30%。两融交

易额占A股成交额比例为 8.15%。截至 2022年 6月 24日，股票质押股数 4,125

亿股，占总股本比例 5.08%；市场质押总金额 35,256 亿元，质押市值占比

3.79%；股权融资募集资金 154.04亿元，公司债发行规模 388.04亿元。 

行业主要动态：①证监会就《个人养老金投资公开募集证券投资基金业务管

理暂行规定（征求意见稿）》向社会公开征求意见。《暂行规定》共 6章 30

条，主要规定以下三方面内容：一是明确基金管理人、基金销售机构开展个人

养老金投资基金业务的总体原则和基本要求；二是明确个人养老金可以投资的

基金产品标准要求，并对基金管理人的投资管理和风险管理职责做出规定；三

是明确基金销售机构的展业条件要求，并对基金销售机构信息提示、账户服务、

宣传推介、适当性管理、投资者教育等职责做出规定。②证监会发布《关于交

易型开放式基金纳入互联互通相关安排的公告》。《公告》共 5 条，一是明

确内地与香港股票市场交易互联互通机制拓展至交易型开放式基金，二是明确

相关制度安排参照股票互联互通，三是明确投资者识别码安排，四是明确证券

公司、公募基金管理人相关要求，五是明确业务实施细则相关安排。 

下周重点事项：A股市场股基成交额、保险股资产端边际改善情况。 

证券：证监会就个人养老金投资公募基金规则征求意见，是政府加大政策力度、

资本市场改革内容不断丰富的体现，有望为资本市场带来新类型长期资金，提

振资本市场信心。预计随着资本市场改革制度的继续深化、资本市场主体活力

的持续提升，券商有望迎来发展新机遇。当前证券板块估值处于历史低位，“稳

增长”主线下低估值金融板块修复行情仍值得期待。建议关注两条主线：1）

券商板块中综合实力突出、市场份额逐步提升的龙头券商，推荐中信证券

（A+H）；2）财富管理大时代下，推荐在互联网财富管理领域具备差异化竞

争力的东方财富，以及受益于基金子公司快速发展的广发证券。 

保险：上市保险公司 1-5月保费数据均已披露，整体保费依旧保持稳健增长

态势。其中，寿险转型仍在磨底阶段，健康养老产业突出；财险长期向好态

势不变，非车保费稳中有进。推荐估值处于历史底部且未来 1 年股息率较

高的龙头险企，具体标的建议关注：风险敞口大幅缩窄的中国财险和渠道转

型走在前列的友邦保险，长期推荐多线布局健康与养老产业的中国太保

（A+H）。 

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，广发证券。 

风险提示：经济复苏不及预期；长端利率超预期下行。 

增持（维持） 
 

作者 

分析师：王一峰 

执业证书编号：S0930519050002 

010-5842066 

wangyf@ebscn.com 

 

分析师：王思敏 

执业证书编号：S0930521040003 

wangsm@ebscn.com 

 

分析师：郑君怡 

执业证书编号：S0930521110002 

010-57378023 

zhengjy@ebscn.com 

 

行业与沪深 300指数对比图 

 
资料来源：Wind 
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重点领域金融支持加大，险企保持稳健增

长态势——非银金融行业周报（20220619） 

重点领域金融支持加大，险企保持稳健增

长态势——非银金融行业周报（20220612） 

REITs扩募指引发布，强化险资关联交易监

管——非银金融行业周报（20220605） 

险企标准化工作机制增强，券商保荐工作

规范性提升——非银金融行业周报

（20220529） 

对冲疫情冲击发挥资本市场功能，证券投

资基金管理人办法修订——非银金融行业

周报（20220522） 

险资投资规范性增强，稳增长政策刺激资

本市场回暖——非银金融行业周报

（20220515） 

A股缩量调整，加快落实资本市场改革政策

——非银金融行业周报（20220508） 

基金加快高质量发展，一季度险企投资端

承压——非银金融行业周报（20220501） 

证监会召开会议稳定市场预期，《期货和

衍生品法》正式通过——非银金融行业周报

（20220423） 
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1、 行情回顾 

本周行情概览 

2022年 6月 20日-6月 24日，上证综指上涨 1.0%，深证成指上涨 2.9%，

非银金融指数上涨 0.7%，其中保险指数上涨 0.9%，券商指数上涨 0.8%，多元

金融指数下跌 1.6%，恒生金融行业指数上涨 2.1%。 

2022年初至6月24日，上证综指累计下跌8.0%，深证成指累计下跌14.6%，

非银金融指数累计下跌 14.2%，落后上证综指 6.3pct，领先深证成指 0.4pct。 

图 1：指数表现（2022年 6月 20日-6月 24日） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

板块涨跌幅排名前五个股：华鑫股份（16.13%）、中国人寿（11.87%）、

天茂集团（5.57%）、东方证券（5.32%）、中信建投（5.06%）。 

图 2：涨幅前十个股（2022年 6月 20日-6月 24日） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

沪港深通资金流向更新 

2022年 6月 20日-6月 24日，北向资金累计流入 40.64亿，2022年初至

今（截至 6月 24日）累计流入 615.68 亿。2022年 6月 20日-6月 24日南向

资金累计流入港币 82.19 亿，2022 年初至今（截至 6 月 24 日）累计流入港币

1,905.72亿。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（2022年 6月 20日-6月 24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 中国平安 105,222 华泰证券 -44,953 方正证券 16% 

2 中信证券 34,064 中国太保 -27,502 中信证券 4% 

3 越秀金控 3,914 新华保险 -12,044 中国平安 3% 

4 中国银河 3,874 光大证券 -10,507 华泰证券 3% 

5 国泰君安 3,213 华林证券 -8,291 爱建集团 2% 

6 海德股份 2,874 兴业证券 -7,517 中航资本 2% 

7 招商证券 2,103 中信建投 -7,357 国海证券 2% 

8 方正证券 1,746 国信证券 -6,433 中国太保 2% 

9 东方证券 1,258 浙商证券 -6,155 国元证券 2% 

10 天茂集团 1,116 广发证券 -4,627 兴业证券 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（2022年 6月 20日-6月 24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，港币） 股票简称 
净卖出额 

（万元，港币） 
股票简称 持已发行普通股比例 

1 香港交易所 95,059 中国平安 -23,002 中国光大控股 15% 

2 中国太保 7,856 中国人寿 -7,026 中州证券 13% 

3 光大证券 5,310 中国人民保险集团 -6,428 华兴资本控股 10% 

4 HTSC 4,425 新华保险 -4,795 新华保险 9% 

5 易鑫集团 4,413 中国财险 -4,715 中金公司 9% 

6 海通国际 4,334 中信证券 -3,315 中国太平 9% 

7 中金公司 4,097 华兴资本控股 -1,728 民银资本 8% 

8 友邦保险 2,901 中国华融 -940 广发证券 8% 

9 联想控股 1,920 东方证券 -817 HTSC 8% 

10 海通证券 1,477 中国太平 -769 海通证券 8% 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2、 行业重要数据 

图 3：股基周日均交易额(亿元)（截至 2022年 6月 24日） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
 

2022年 6月 20日-6月 24日日均股基交易额 11,957亿元。 
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图 4：两融余额及占 A股流通市值比例（截至 2022年 6月 23日）  图 5：股票质押参考市值及占比（截至 2022年 6月 24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 2022年 6月 23日，融资融券余额 15,796亿元，占 A股流通市值比例

为 2.30%。两融交易额占 A股成交额比例为 8.15%。 

 

图 6：股票承销金额（截至 2022年 6月 24日）  图 7：债券承销金额（截至 2022年 6月 24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 8：续存期集合理财产品个数&净值（截至 2022年 6月 24日） 
 
图 9：中债 10年期国债到期收益率（截至 2022年 6月 24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 2022年 6月 24日，市场续存期集合理财产品合计 8,046个，资产净

值 14,957亿元。截至 2022年 6月 24日，中债 10年期国债到期收益率 2.80%，

较上周上升 2.3bp。 

 

 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -5- 证券研究报告 

非银行金融 

图 10：信托市场周平均发行规模及预计收益率（截至 2022年

6月 24日） 

 图 11：信托市场存续期规模（亿元）（截至 2022年 6月 24

日） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

注：Wind-信托市场周平均预计收益率近期数据未给出  
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

 

3、行业动态 

 

1、证监会就《个人养老金投资公开募集证券投资基金业务管理暂行规定（征求

意见稿）》向社会公开征求意见 

为推进多层次、多支柱养老保险体系建设，贯彻落实《关于推动个人养老金

发展的意见》（国办发〔2022〕7号），规范个人养老金投资公开募集证券投资

基金（以下简称基金）业务，证监会起草了《个人养老金投资公开募集证券投资

基金业务管理暂行规定（征求意见稿）》（以下简称《暂行规定》），现向社会

公开征求意见。 

《暂行规定》共 6章 30条，主要规定以下三方面内容：一是明确基金管理

人、基金销售机构开展个人养老金投资基金业务的总体原则和基本要求；二是明

确个人养老金可以投资的基金产品标准要求，并对基金管理人的投资管理和风险

管理职责做出规定；三是明确基金销售机构的展业条件要求，并对基金销售机构

信息提示、账户服务、宣传推介、适当性管理、投资者教育等职责做出规定。 

2、证监会发布《关于交易型开放式基金纳入互联互通相关安排的公告》 

为进一步深化内地与香港股票市场交易互联互通机制，促进两地资本市场共

同发展，证监会制定并发布了《关于交易型开放式基金纳入互联互通相关安排的

公告》（以下简称《公告》），自发布之日起实施。 

《公告》共 5条，一是明确内地与香港股票市场交易互联互通机制拓展至交

易型开放式基金，二是明确相关制度安排参照股票互联互通，三是明确投资者识

别码安排，四是明确证券公司、公募基金管理人相关要求，五是明确业务实施细

则相关安排。 

2022年 5月 27日至 2022年 6月 10日，证监会就《公告》向社会公开征

求意见。总体看，市场各方积极支持交易型开放式基金纳入互联互通，同时也提

出了一些意见建议。经认真研究，证监会对部分意见予以吸收采纳。下一步，证

监会将组织上交所、深交所、中国结算等稳步做好交易型开放式基金纳入互联互

通各项准备工作，正式启动时间将另行公布。 

3、证监会就《关于修改部分证券期货规章的决定》《关于修改部分证券期货规

范性文件的决定》公开征求意见 
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为做好《中华人民共和国期货和衍生品法》（以下简称《期货和衍生品法》）

的贯彻落实工作，证监会起草了《关于修改部分证券期货规章的决定》《关于修

改部分证券期货规范性文件的决定》，对 8 部规章、15 部规范性文件的部分条

款予以修改，现向社会公开征求意见。 

2022 年 4 月 20 日，第十三届全国人大常委会第三十四次会议表决通过了

《期货和衍生品法》。《期货和衍生品法》立足期货市场和衍生品市场的实际情

况，全面规范期货市场，兼顾调整衍生品市场，着眼于充分发挥期货市场和衍生

品市场服务国民经济的功能。 

证监会高度重视《期货和衍生品法》配套规章、规范性文件的完善工作，本

着“成熟一批、及时修改一批”的原则，进行系统性的专项清理。本次拟修改规

章、规范性文件部分条款，按照《期货和衍生品法》的有关规定，对相关内容进

行调整。 

 

4、公司公告 

（1）东兴证券（601198）：公司发布《2022 年度第一期短期融资券兑付

完成的公告》。2022 年 6 月 17 日，公司兑付了本期短期融资券本息共计人民

币 1,005,983,561.64元。 

（2）华西证券（002926）：公司发布《关于 2022年度第二期短期融资券

发行结果的公告》。 发行日期为 2022年 6月 20日，发行价格 100元/百元面

值，票面利率 2.06%，实际发行金额 17 亿元人民币，于 2022 年 12 月 9 日兑

付。  

（3）山西证券（002500）：公司发布《2022 年面向专业投资者公开发行

公司债券(第一期)发行公告》。本次债券采取分期发行的方式，本期债券为本次

债券的第一次发行，发行规模不超过人民币 20亿元。本期债券每张面值为 100

元，发行价格为人民币 100元/张。本期债券无担保，分为两个品种，品种一为 3 

年期，品种二为 5 年期。 

（4）财通证券（601108）：公司发布《关于公开发行 A股可转换公司债券

跟踪评级报告的公告》。中诚信国际在对公司经营状况、行业情况进行综合分析

与评估的基础上，维持公司主体信用等级 AAA，评级展望稳定，维持“财通转债”

信用等级为 AAA。 

（5）中国平安（601318）：公司发布《关于参与方正集团重整进展的公告》。

受疫情等多重因素叠加影响，重整计划无法在原定期限 12个月内执行完毕。根

据重整主体的申请，北京市第一中级人民法院依法裁定批准延长重整计划执行期

限至 2022年 12月 28日。平安人寿将与各方积极推进《重整投资协议》及重整

计划约定的各项后续工作。 

 

5、风险提示 

经济复苏不及预期；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 
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减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 
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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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