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非银行金融行业：汇金后续增持可
期，非银蓝筹或受青睐 
——“中央汇金将持续扩大 ETF 增持力度、规模”

点评 

 

 2024 年 2月 7 日 

看好/维持  

非银行金融 行业报告 
 

  
事件：2 月 6 日，中央汇金公司（以下简称“汇金”）发布公告称，充分认可

当前 A 股市场配置价值，已于近日扩大交易型开放式指数基金（ETF）增持范

围，并将持续加大增持力度、扩大增持规模，坚决维护资本市场平稳运行；中

国证监会新闻发言人随后在记者会上对此进行进一步说明。 

从市场反应看，汇金入市对市场极短期提振的效果较为显著。2023 年 10 月

23 日，汇金发布公告称将买入交易型开放式指数基金（ETF），并将在未来继

续增持，市场随即实现阶段性筑底回升。而本次增持公告于盘中发布，亦对市

场起到较大的提振作用。其中，证券和保险板块作为市场强 beta，股价表现极

短期内和汇金增持形成正反馈的几率较高，但随后和市场表现大概率趋同。回

溯历史数据，我们发现汇金增持的时点大多接近市场底部（或阶段性底部）（见

图 1、2），证券和保险板块也有望随之收获较为优异的表现。 

汇金扩大 ETF 增持范围，有望带动市场信心修复和增量资金入场。2023 年二

季度以来，A 股市场成交量持续低迷。2024 年 1 月市场日均成交额为 7,389.57

亿元，环比进一步下降。在当前市场环境下，本轮扩大 ETF 增持范围、加大

增持力度及规模，有效增强了对市场的提振力量，有重要的信号作用，反映了

“救市”的力度，有望带动市场信心修复和增量资金入场。同时证监会迅速表

态“将继续协调引导公募基金、私募基金、证券公司、社保基金、保险机构、

年金基金等各类机构投资者更大力度入市，鼓励和支持上市公司加大回购增持

力度”，我们认为后续将有更多鼓励中长期价值资金入市的政策出台，其中除

汇金公司外，证金公司、社保基金等市场稳定资金在 A 股市场中广泛持有仓位，

未来想象空间较大。我们认为，在国内外宏观变量相对不可控的情况下，交易

规模成为反映权益市场信心的核心变量，也是判断市场短期底部的重要指标，

随着汇金入市效应的外溢，中长期价值投资资金有望“快步进场”，将在直接

增加交易规模、提升流动性的同时与投资者信心复苏形成共振。 

低估值非银蓝筹标的或将持续受到“稳定资金”的青睐。汇金、证金及社保基

金等中长期资金在 A 股市场中担当“稳定资金”的作用，而对于稳定市场、提

振市场信心而言，宽基、能拉动指数的大盘行业基金成为重要选择，故证券、

保险行业基金等均成为“稳定基金”的优选。此外，从个股角度看，2023 年

三季报显示，非银金融板块中汇金持股 13 家、证金持股 18 家、社保基金持股

9 家，后续三大基金稳定市场的动作有望令非银板块直接受益。 

投资建议：在当前时点看，以维护投资者权益、推动上市公司价值回归为代表

的一系列资本市场改革“组合拳”有望成为行业估值修复的直接催化剂，自身

的持续性业务创新亦将为盈利增长开启想象空间，行业中长期发展前景继续向

好。其中，我们更加看好行业内头部机构在中长期创新发展模式下的投资机会，

当前具备较高投资价值的标的仍集中于估值仍在低位的价值个股。我们认为，

在持续性政策利好预期下，证券和保险板块的投资价值凸显。 

风险提示：宏观经济下行风险、政策风险、市场风险、流动性风险。 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 
资料来源：恒生聚源 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 84 1.82% 

行业市值(亿元) 53972.98 7.04% 

流通市值(亿元) 41668.7 6.88% 

行业平均市盈率 16.86 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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图1：2023 年 10 月 23 日，汇金发布公告称将买入交易型开放式指数基金（ETF）前后市场表现 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

图2：历史上汇金增持及上证综指表现情况 

 

资料来源：iFinD、东兴证券研究所 

 

表1：非银金融板块三大稳定基金持股情况（截至 20230930） 

证金持股 

证券代码 证券简称 持股数量 持股比例 较前一个报告期的变化 

601788.SH 光大证券  359,428,935  7.77% 不变 

601318.SH 中国平安  948,919,302  5.22% 不变 

601336.SH 新华保险  109,915,991  3.52% 不变 

600030.SH 中信证券  504,133,912  3.40% 不变 
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上证指数

2023年10月23日，中央汇金公司今日买入交易型

开放式指数基金（ETF），并将在未来继续增持。
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000776.SZ 广发证券  227,870,638  2.99% 不变 

601211.SH 国泰君安  260,547,316  2.93% 不变 

601601.SH 中国太保  271,089,843  2.82% 不变 

600958.SH 东方证券  227,872,800  2.68% 不变 

000166.SZ 申万宏源  635,215,426  2.54% 不变 

601628.SH 中国人寿  708,240,246  2.51% 不变 

601377.SH 兴业证券  213,964,917  2.48% 不变 

600837.SH 海通证券  258,104,024  1.98% 不变 

600999.SH 招商证券  170,789,261  1.96% 不变 

601901.SH 方正证券  139,461,318  1.69% 不变 

601688.SH 华泰证券  152,906,738  1.68% 不变 

601881.SH 中国银河  84,078,210  0.80% 不变 

002736.SZ 国信证券  75,086,423  0.78% 不变 

601099.SH 太平洋  34,351,860  0.50% 不变 

汇金持股 

证券代码 证券简称 持股数量 持股比例 较前一个报告期的变化 

000686.SZ 中金公司  1,936,155,680  40.11% 不变 

601628.SH 新华保险  1,005,779,734  32.25% 不变 

300059.SZ 中信建投  2,386,052,459  30.76% 不变 

601066.SH 申万宏源  5,020,606,527  20.05% 不变 

002736.SZ 中国平安  470,302,252  2.58% 不变 

000728.SZ 东北证券  40,103,260  1.71% 不变 

601901.SH 方正证券  135,775,800  1.65% 不变 

002500.SZ 国元证券  67,984,205  1.56% 不变 

600030.SH 山西证券  51,695,120  1.44% 不变 

000166.SZ 中信证券  205,146,964  1.38% 不变 

601318.SH 东方财富  151,749,763  0.96% 不变 

601995.SH 国信证券  48,429,503  0.50% 不变 

601336.SH 中国人寿  117,165,585  0.41% 不变 

社保基金持股 

证券代码 证券简称 持股数量 持股比例 较前一个报告期的变化 

601901.SH 方正证券  1,089,704,789  13.24% 不变 

601319.SH 中国人保  5,632,772,579  12.74% 不变 

002736.SZ 国信证券  456,690,209  4.75% 不变 

601377.SH 兴业证券  142,211,986  1.65% 增加 

600958.SH 东方证券  116,535,133  1.37% 新晋 

000776.SZ 广发证券  97,513,534  1.28% 总额减少 

600109.SH 国金证券  27,446,600  0.74% 增加 

601881.SH 中国银河  14,988,855  0.14% 不变 
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601628.SH 中国人寿  12,000,000  0.04% 减少 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 
证券行业：ETF 持续发力，券商渠道股混基金保有规模逆势增长—2023Q4 公募基金

保有规模数据点评 
2024-02-05 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：信心仍是当前关键变量，静待政策的进一步支持 2024-02-05 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：政策利好频出，非银板块估值修复行情有望延续  2024-01-30 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：监管&市场沟通更加顺畅，看好证券板块长期投资价值 2024-01-23 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：监管发声稳定市场预期，建议继续左侧布局证券板块 2024-01-16 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：市场风险偏好保持低位，建议继续左侧布局证券板块 2024-01-08 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：监管持续呵护市场，建议继续关注证券板块 2024-01-02 

行业深度报告 
保险行业：经济复苏推动需求释放，基本面改善有望延续—保险行业 2024 年投资展

望 
2023-12-28 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：政策持续出炉优化资本市场生态，建议关注证券板块 2023-12-25 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：证券行业供给侧改革有望提速，建议继续关注证券板块 2023-12-19 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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