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社融超预期，财险景气度有望延续 
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行情回顾：2022 年 7 月 11 日-7 月 15 日，上证综指下跌 3.8%，深证成指下

跌 3.5%，非银金融指数下跌 5.1%，其中保险指数下跌 6.9%，券商指数下跌

4.6%，多元金融指数下跌 2.0%，恒生金融行业指数下跌 6.0%。2022 年初至

7月 15 日，上证综指累计下跌 11.3%，深证成指累计下跌 16.5%，非银金融

指数累计下跌 21.7%，落后上证综指 10.4pct，落后深证成指 5.2pct。本周板

块涨幅排名前五个股：国元证券（6.17%）、锦龙股份（1.36%）、红塔证券

（-0.33%）、光大证券（-0.40%）、陕国投 A（-0.99%）。 

行业重点数据跟踪：本周日均股基交易额为 10,968 亿元。截至 2022 年 7 月

14 日，融资融券余额 16,232 亿元，占 A 股流通市值比例为 2.36%。两融交

易额占A股成交额比例为7.63%。截至2022年7月15日，股票质押股数4,063

亿股，占总股本比例 5.00%；市场质押总金额 35,722 亿元，质押市值占比

3.95%；股权融资募集资金 276.18 亿元，公司债发行规模 332.85 亿元。 

行业主要动态：①央行公布 2022 年上半年金融统计数据报告。广义货币增长

11.4%，狭义货币增长 5.8%；上半年人民币贷款增加 13.68 万亿元，外币贷

款减少 201 亿美元；上半年人民币存款增加 18.82 万亿元，外币存款减少 103

亿美元；6月份银行间人民币市场同业拆借月加权平均利率为 1.56%，质押式

债券回购月加权平均利率为 1.57%；国家外汇储备余额 3.07 万亿美元；上半

年跨境贸易人民币结算业务发生 4.58 万亿元，直接投资人民币结算业务发生

3.01 万亿元。②中国银保监会发布《关于加强商业银行互联网贷款业务管理

提升金融服务质效的通知》。《通知》着眼于提升金融服务质效、履行贷款管

理主体责任、强化信息数据管理、加强贷款资金管理、规范合作业务管理以及

加强消费者权益保护，进一步明确细化商业银行贷款管理和自主风控要求，促

进平台经济规范健康发展。 

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：6 月社融超市场预期，下半年“宽信用+宽货币”组合有望带动非银板

块进一步表现。本周东方财富、东方证券等券商公布半年报业绩预告，从预告

可以佐证二季度业绩环比改善、龙头市占率提升的行业投资逻辑。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：上市保险公司陆续公布 6 月份保险数据，寿险中保障型产品需求恢

复仍有待时日，关注队伍转型带来的结构调整的变化。车险景气度持续提升，

我们预计在刺激汽车消费政策的带动下，车险下半年景气度有望延续。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 11 日-7 月 15 日，上证综指下跌 3.8%，深证成指下跌 3.5%，

非银金融指数下跌 5.1%，其中保险指数下跌 6.9%，券商指数下跌 4.6%，多元

金融指数下跌 2.0%，恒生金融行业指数下跌 6.0%。 

2022 年初至 7 月 15 日，上证综指累计下跌 11.3%，深证成指累计下跌

16.5%，非银金融指数累计下跌 21.7%，落后上证综指 10.4pct，落后深证成指

5.2pct。 

图 1：指数表现（2022 年 7 月 11 日-7 月 15 日） 
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 资料来源：Wind，光大证券研究所 

板块涨幅排名前五个股：国元证券（6.17%）、锦龙股份（1.36%）、红塔

证券（-0.33%）、光大证券（-0.40%）、陕国投 A（-0.99%）。 

图 2：涨幅前十个股（2022 年 7 月 11 日-7 月 15 日） 
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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 11 日-7 月 15 日，北向资金累计流出 220.41 亿，2022 年初至

今（截至 7 月 15 日）累计流入 533.18 亿。2022 年 7 月 11 日-7 月 15 日南向

资金累计流入港币 24.42 亿，2022 年初至今（截至 7 月 15 日）累计流入港币

2,062.92 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 11 日-7 月 15 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 中信建投 18,756 中国平安 -71,014 方正证券 16% 

2 长城证券 6,840 华泰证券 -31,288 中信证券 4% 

3 广发证券 4,942 国泰君安 -17,620 中国平安 3% 

4 中国人保 1,724 中信证券 -14,405 爱建集团 2% 

5 华西证券 1,181 海通证券 -11,986 华泰证券 2% 

6 财通证券 1,104 中国银河 -8,968 中航资本 2% 

7 华林证券 760 中国人寿 -8,044 中国太保 2% 

8 新华保险 704 招商证券 -7,569 国海证券 2% 

9 中原证券 510 海德股份 -6,702 兴业证券 2% 

10 锦龙股份 221 国元证券 -6,639 渤海租赁 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 11 日-7 月 15 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 广发证券 23,530 香港交易所 -8,696 中国光大控股 15% 

2 海通证券 6,616 中国平安 -6,083 中州证券 13% 

3 中信证券 4,147 中国太保 -3,346 华兴资本控股 10% 

4 中国银河 3,369 中国财险 -1,688 新华保险 9% 

5 中金公司 2,636 友邦保险 -1,455 中金公司 9% 

6 新华保险 2,539 中国人民保险集团 -1,381 中国太平 9% 

7 东方证券 1,660 联想控股 -892 广发证券 8% 

8 华兴资本控股 1,550 中国华融 -578 民银资本 8% 

9 中国人寿 1,307 鼎丰集团控股 -321 海通证券 8% 

10 招商证券 1,115 远东宏信 -237 HTSC 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 15 日） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 
 

2022 年 7 月 11 日-7 月 15 日日均股基交易额 10,968 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 14 日）  图 5：股票质押参考市值及占比（截至 2022 年 7 月 15 日） 
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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 14 日，融资融券余额 16,232 亿元，占 A股流通市值比例

为 2.36%。两融交易额占 A股成交额比例为 7.63%。 

图 6：股票承销金额（截至 2022 年 7 月 15 日）  图 7：债券承销金额（截至 2022 年 7 月 15 日） 
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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 15 日） 
 
图 9：中债 10 年期国债到期收益率（截至 2022 年 7 月 15 日） 
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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 15 日，市场续存期集合理财产品合计 8,056 个，资产净

值 14,684 亿元。截至 2022 年 7 月 15 日，中债 10 年期国债到期收益率 2.79%，

较上周下降 5.3bp。 
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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 15 日） 

 图 11：信托市场存续期规模（亿元）（截至 2022 年 7 月 15

日） 
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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、央行公布 2022 年上半年金融统计数据报告 

央行公布 2022 上半年金融统计数据，其中： 

    一、6 月末，广义货币(M2)余额 258.15 万亿元，同比增长 11.4%；狭义货

币(M1)余额 67.44 万亿元，同比增长 5.8%，流通中货币(M0)余额 9.6 万亿元，

同比增长 13.8%。上半年净投放现金 5186 亿元。 

    二、上半年人民币贷款增加 13.68 万亿元，同比多增 9192 亿元；上半年外

币贷款减少 201 亿美元，同比多减 1003 亿美元。 

    三、上半年人民币存款增加 18.82 万亿元，同比多增 4.77 万亿元；上半年

外币存款减少 103 亿美元，同比多减 1400 亿美元。 

    四、上半年银行间人民币市场以拆借、现券和回购方式合计成交 821.62 万

亿元，日均成交 6.73 万亿元，日均成交同比增长 31.2%。6 月份同业拆借加权

平均利率为 1.56%，比上月高 0.06 个百分点，比上年同期低 0.57 个百分点；质

押式回购加权平均利率为 1.57%，比上月高 0.1 个百分点，比上年同期低 0.6 个

百分点。 

    五、国家外汇储备余额3.07万亿美元，6月末，人民币汇率为1美元兑6.7114

元人民币。 

    六、上半年跨境贸易人民币结算业务发生 4.58 万亿元，直接投资人民币结

算业务发生 3.01 万亿元。 

2、中国银保监会发布《关于加强商业银行互联网贷款业务管理提升金融服

务质效的通知》 

中国银保监会近日印发《关于加强商业银行互联网贷款业务管理 提升金融

服务质效的通知》（下称《通知》）。 

《通知》深入贯彻落实中央关于促进平台经济规范健康发展，强化互联网贷

款业务监管的决策部署，坚持发展与规范并重，在鼓励商业银行稳妥推进数字化

转型，充分发挥互联网贷款业务在助力市场主体纾困、加强新市民金融服务、优

化消费重点领域金融支持等方面积极作用的同时，针对商业银行在业务开展中风

控管理不到位等问题，从履行贷款管理主体责任、强化信息数据管理、完善贷款
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非银行金融 

资金管理、规范合作业务管理、加强消费者权益保护等方面，进一步细化明确了

商业银行贷款管理和自主风控要求。 

在过渡期安排方面，《通知》过渡期设置与《征信业务管理办法》保持一致，

即自发布之日起至 2023 年 6 月 30 日，《商业银行互联网贷款管理暂行办法》

过渡期也一并延长，以确保互联网贷款业务对实体经济支持力度不减。 

3、财政部关于印发《商业保险公司绩效评价办法》的通知 

商业保险公司绩效评价维度包括服务国家发展目标和实体经济、发展质量、

风险防控、经营效益四个方面，每类权重均为 25%。证券公司、金融资产管理

公司、金融控股公司等其他商业性金融企业的绩效评价制度另行实施。 

有利于激励商业保险公司更加有效响应国家宏观政策，鼓励商业保险公司增

强服务实体经济、服务社会民生的能力，引导和促进商业保险公司高质量发展。 

 

4、公司公告 

（1）东方财富（300059）：公布子公司东方财富证券有限公司 2022 年半

年度未经审计非合并财务报表。公司营业总收入为 41.77 亿元，较上期同比增长

34%，公司净利润为 28.48 亿元，较上期同比增长 37.5%。 

（2）华西证券（002926）：公司公布 2022 年半年度业绩预告，预计上半

年净利润约为 2.7 亿元—3.1 亿元，较上期同比下降 66.67%—70.97%。 

（3）天风证券（601162）：公司发布 2022 年半年度业绩预减公告，预计

2022年半年度实现归属于上市公司股东的净利润人民币4,635.00万元到人民币

5,560.00 万元，与上年同期相比，将减少人民币 28,343.8 万元到人民币

27,418.84 万元，同比减少 85.95%到 83.14%。 

（4）东方证券（600958）：公司公布 2022 年半年业绩预告，2022 年半

年度归属于上市公司股东的净利润为人民币 5.50 亿元到人民币 6.60 亿元，与

上年同期相比减少人民币 20.40 亿元到人民币 21.50 亿元，同比下降 76%到 

80%。 

（5）中国人寿（601628）：公司发布 2022 年上半年保费收入公告，2022 

年 1 月 1 日至 2022 年 6 月 30 日期间，累计原保险保费收入约为人民币 

4,397 亿元（未经审计），同比下降 0.66%。 

 

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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