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系统重要性保险评估办法出炉，资本市场情绪回暖 
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行情回顾：2022 年 7 月 4日-7 月 8 日，上证综指下跌 0.9%，深证成指持平，

非银金融指数下跌 2.6%，其中保险指数下跌 1.3%，券商指数下跌 3.2%，多

元金融指数下跌 1.8%，恒生金融行业指数下跌 3.3%。2022 年初至 7月 8日，

上证综指累计下跌 7.8%，深证成指累计下跌 13.5%，非银金融指数累计下跌

17.5%，落后上证综指 9.7pct，落后深证成指 4.1pct。本周板块涨幅排名前

五个股：吉艾科技（6.83%）、江苏国信（5.20%）、*ST 安信（0.97%）、

天茂集团（0.88%）、长江证券（0.71%）。 

行业重点数据跟踪：本周日均股基交易额为 11,895 亿元。截至 2022 年 7 月

7日，融资融券余额 16,250 亿元，占 A股流通市值比例为 2.31%。两融交易

额占 A股成交额比例为 8.41%。截至 2022 年 7 月 8 日，股票质押股数 4,087

亿股，占总股本比例 5.03%；市场质押总金额 35,232 亿元，质押市值占比

3.88%；股权融资募集资金 126.96 亿元，公司债发行规模 377.32 亿元。 

行业主要动态：①中国人民银行、中国银行保险监督管理委员会关于公开征

求对《系统重要性保险公司评估办法（征求意见稿）》意见的通知。为完善

我国系统重要性金融机构监管框架，建立系统重要性保险公司评估与识别机

制，人民银行会同银保监会起草了《系统重要性保险公司评估办法（征求意见

稿）》，现向社会公开征求意见。《办法》共四章二十条，主要内容包括：明

确评估范围；明确评估指标和权重；明确评估的具体流程。②中国银保监会发

布《金融资产投资公司资本管理办法（试行）》。为进一步加强金融资产投

资公司监管，推动其持续稳健经营，银保监会制定了《金融资产投资公司资本

管理办法（试行）》。《办法》共六章六十六条，主要内容包括：一是资本监

管要求。二是风险加权资产的计量方法。三是并表资本监管范围。四是资本管

理要求。五是监管部门职责。 

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：本周两融余额提升，投资者情绪向好，政策利好落地预期加强。展望未

来，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：近日，人民银行会同银保监会起草了《系统重要性保险公司评估办法

（征求意见稿）》，明确我国系统重要性保险公司（D-SII）的评估范围、

方法流程和门槛标准。《办法》出台将主要保险公司纳入宏观审慎管理和金

融业综合统计，有助于维护金融稳定，防范系统性风险，有利于规范行业无

序扩张。促进保险业持续健康发展。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。 
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行业与沪深 300 指数对比图 

 
资料来源：Wind 
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1、 行情回顾 

1.1、 本周行情概览 

2022 年 7 月 4 日-7 月 8 日，上证综指下跌 0.9%，深证成指持平，非银金

融指数下跌 2.6%，其中保险指数下跌 1.3%，券商指数下跌 3.2%，多元金融指

数下跌 1.8%，恒生金融行业指数下跌 3.3%。 

2022年初至 7月 8日，上证综指累计下跌 7.8%，深证成指累计下跌 13.5%，

非银金融指数累计下跌 17.5%，落后上证综指 9.7pct，落后深证成指 4.1pct。 

图 1：指数表现（2022 年 7 月 4 日-7 月 8 日） 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

板块涨幅排名前五个股：吉艾科技（6.83%）、江苏国信（5.20%）、*ST

安信（0.97%）、天茂集团（0.88%）、长江证券（0.71%）。 

图 2：涨幅前十个股（2022 年 7 月 4 日-7 月 8 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 

2022 年 7 月 4 日-7 月 8 日，北向资金累计流入 35.6 亿，2022 年初至今（截

至 7月 8 日）累计流入 753.59 亿。2022 年 7 月 4 日-7 月 8 日南向资金累计流

出港币 37.82 亿，2022 年初至今（截至 7月 8 日）累计流入港币 2,038.50 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 7月 4 日-7 月 8 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 54,703 华泰证券 -25,794 方正证券 16% 

2 中信证券 28,737 中国太保 -20,396 中信证券 4% 

3 广发证券 20,241 申万宏源 -8,540 中国平安 4% 

4 中国人寿 6,257 方正证券 -6,205 爱建集团 2% 

5 新华保险 6,032 国信证券 -5,505 华泰证券 2% 

6 越秀金控 4,072 招商证券 -4,718 中航资本 2% 

7 中国人保 3,578 中航资本 -3,784 国海证券 2% 

8 国泰君安 3,234 南京证券 -3,433 中国太保 2% 

9 东方证券 1,655 兴业证券 -2,576 国泰君安 2% 

10 浙商证券 1,433 国元证券 -2,541 国元证券 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 7月 4 日-7 月 8 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 中金公司 22,369 香港交易所 -121,528 中国光大控股 15% 

2 中国太保 15,513 友邦保险 -27,265 中州证券 13% 

3 中国财险 8,993 中国平安 -21,257 华兴资本控股 10% 

4 海通证券 5,962 中国银河 -2,507 新华保险 9% 

5 东方证券 3,509 中国人寿 -1,948 中金公司 9% 

6 中国信达 2,966 中国太平 -1,733 中国太平 8% 

7 众安在线 1,908 新华保险 -1,475 民银资本 8% 

8 招商证券 1,540 HTSC -1,140 广发证券 8% 

9 光大证券 1,390 中信建投证券 -371 HTSC 8% 

10 中国人民保险集团 1,387 华兴资本控股 -256 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 7 月 8 日） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
 

2022 年 7 月 4 日-7 月 8 日日均股基交易额 11,895 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 7 月 7 日）  图 5：股票质押参考市值及占比（截至 2022 年 7 月 8 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 7 月 7 日，融资融券余额 16,250 亿元，占 A股流通市值比例

为 2.31%。两融交易额占 A股成交额比例为 8.41%。 

图 6：股票承销金额（截至 2022 年 7 月 8 日）  图 7：债券承销金额（截至 2022 年 7 月 8 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 7 月 8日） 
 
图 9：中债 10 年期国债到期收益率（截至 2022 年 7 月 8 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 7 月 8日，市场续存期集合理财产品合计 8,035 个，资产净值

14,639 亿元。截至 2022 年 7 月 8日，中债 10 年期国债到期收益率 2.84%，较

上周上升 1.3bp。 
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图 10：信托市场周平均发行规模及预计收益率（截至 2022 年

7 月 8 日） 

 图 11：信托市场存续期规模（亿元）（截至 2022 年 7 月 8

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 

 

 

3、行业动态 

1、中国人民银行、中国银行保险监督管理委员会关于公开征求对《系统重

要性保险公司评估办法（征求意见稿）》意见的通知 

为完善我国系统重要性金融机构监管框架，建立系统重要性保险公司评估

与识别机制，人民银行会同银保监会起草了《系统重要性保险公司评估办法（征

求意见稿）》，现向社会公开征求意见。《办法》共四章二十条，包括总则、评

估流程与方法、评估指标和附则。 

主要内容包括： 一是明确评估范围。《办法》规定，系统重要性保险公司

的评估范围为我国资产规模排名前 10 位的保险集团公司、人身保险公司、财产

保险公司和再保险公司，以及曾于上一年度被评为系统重要性保险公司的机

构。 二是明确评估指标和权重。《办法》设计了 规模、关联度、资产变现和可

替代性四个维度计 12 项二级评估指标，四个维度权重分别为 20%、30%、30%

和 20%。其中，规模的二级指标包括总资产和总收入两项，权重均为 10%；关

联度的二级指标包括金融机构间资产、金融机构间负债、受第三方委托管理的资

产和非保险附属机构资产四项，权重均为 7.5%；资产变现的二级指标包括短期

融资、第三层次资产和资金运用复杂性，权重均为 10%；可替代性的二级指标

包括分支机构数量与投保人数量、赔付金额和特定业务保费收入， 权重均为

6.7%。 三是明确评估的具体流程。人民银行、银保监会每年向参评保险公司收

集评估指标数据，计算各家保险公司加权平均分数（总分 10000 分），1000 分

以上的保险公司将被认定为系统重要性保险公司。对 1000 分以下的保险公司，

可使用监管判断决定是否认定为系统重要性保险公司。最终名单经金融委确定

后，由人民银行和银保监会联合发布。 

2、中国银保监会发布《金融资产投资公司资本管理办法（试行）》 

为进一步加强金融资产投资公司监管，推动其持续稳健经营，银保监会制

定了《金融资产投资公司资本管理办法（试行）》（以下简称《办法》），自印

发之日起施行。 

《办法》共六章六十六条，主要内容包括：一是资本监管要求。《办法》

规定了核心一级资本、其他一级资本和二级资本的定义，及相关项目的资本扣减

项、对各级资本充足率、杠杆率的具体要求等。二是风险加权资产的计量方法。

《办法》设定信用风险、操作风险、市场风险、资产管理业务风险等加权资产的
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计量规则，及表内资产风险权重、合格股权投资风险缓释工具等要求。三是并表

资本监管范围。按照《办法》相关要求，金融资产投资公司对非金融子公司的股

权投资应在各级资本中对应扣除。四是资本管理要求。《办法》要求金融资产投

资公司建立内部资本充足评估程序，完善报告体系，定期监测和报告公司资本水

平和主要影响因素的变化趋势，确保资本能够充分覆盖主要风险。五是监管部门

职责。监管部门按照《办法》相关要求，根据金融资产投资公司资本状况，分类

采取监管措施。 

3、证监会启动私募股权创投基金向投资者实物分配股票试点 支持私募基

金加大服务实体经济力度 

为完善私募股权基金、创业投资基金(以下简称私募股权创投基金)非现金分

配机制，拓宽私募股权创投基金退出渠道，促进投资-退出-再投资良性循环，近

日，证监会启动了私募股权创投基金向投资者实物分配股票试点工作。 

本次试点工作中，私募股权创投基金向投资者分配的须是所持有上市公司

首次公开发行前的股份。私募股权创投基金是上市公司控股股东、实际控制人、

第一大股东(含一致行动人)，持有上市公司股份尚未解除限售，持有上市公司股

份依照有关规则或者承诺不得减持，持有上市公司股份涉及质押、冻结、司法拍

卖，或者存在违法违规行为等情形的，不得参与试点。投资者是该上市公司的实

际控制人、控股股东、第一大股东(含一致行动人)，是该上市公司董事、监事、

高级管理人员，或者不具备证券市场投资资格等情形的，私募股权创投基金不得

向其分配股票。有意向参与试点且符合条件的私募基金管理人可在充分论证的基

础上向基金业协会提出试点申请及具体操作方案。 

下一步，证监会将结合试点工作实践情况及时总结评估，继续推进完善私

募股权创投基金退出机制，引导并促进私募股权创投基金规范发展，加大服务实

体经济的力度。 

 

4、公司公告 

（1）国元证券（000728）：公司发布 2022 年度第一期短期融资券兑付公

告。国元证券股份有限公司 2022 年度第一期短期融资券，发行总额人民币 10

亿元，本计息期债券利率 2.60%，于 2022 年 7 月 15 日（遇节假日顺延至下一

工作日）兑付。 

（2）长江证券（000783）：公司发布 2021 年面向专业投资者公开发行次

级债券（第二期）2022 年付息公告。发行总额为 20 亿元，期限 3 年，票面年

利率为 3.83%，于 2024 年 7 月 12 日兑付。 

（3）方正证券（601901）：公司发布 2021 年年度权益分派实施公告。每

股派发现金红利 0.04 元（含税），共计派发现金红利不超过 329,284,055.80 元。 

（4）招商证券（600999）：公司发布 2022 年度第一期短期融资券兑付完

成的公告。本期短期融资券发行规模为人民币 30 亿元，票面利率为 2.59%，期

限为 181 天，兑付日期为 2022 年 7 月 7日。 

（5）中国人寿（601628）：公司发布中国人寿保险股份有限公司 2021 年

年度 A股利润分配实施公告。每股派发现金红利人民币 0.65 元（含税），共计

派发现金红利约人民币 183.72 亿元（含税）。本次利润分配影响偿付能力充足

率约-4.57 个百分点。 
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非银行金融 

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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