
银行/非银金融 报告日期：2024 年 3 月 25 日

本周观点：

 上周（3月 18日至 3月 22日）A股市场整体维持震荡，沪深 300
指数上周小幅下跌 0.70%，全年上涨 3.32%，非银金融指数上周

下跌 1.59%，非银金融指数全年下跌 1.00%，证券指数和保险指

数上周分别下跌 0.62%和下跌 3.65%，全年分别下跌 1.19%与下

跌 0.12%，银行指数上周上涨 0.03%，全年上涨 9.60%。

 银行：不良率等监管指标改善利于银行加强支撑房地产与实体

经济力度。央行再提降准有充足空间，货币政策预期有望提升，

在政策利好带动下，银行有较强改善监管指标的需求，以助益支

持融资协调机制与实体经济。关注标的：江苏银行(600919.SH)、
浙商银行(601916.SH)。

 券商:长期资金入市导向明显，行业预期向好。在证监会对行业

加强监管的同时，行业未来专业性、合规性要求将会更高，头部

券商和部分并购预期较强的券商将受益于行业集中度提升和并

购重组带来的资源整合，同时保险资金、社保资金、A50公募基

金等长期资金入市进度加快，也将支撑资本市场稳定性与成交额

的提升。继续关注行业监管细项制度的跟进和并购重组的情况，

和市场成交额的提升。关注标的：国联证券(601456.SH)、方正

证券(601901.SH)、信达证券(601059.SH)等。

 保险:政策引导险企降低利损差风险，投资端维持向好预期。随

着上市险企年报逐步披露，市场关注方向或转向于险企一季度及

开门红情况，政策引导万能险等负债端利率调降，也将利于险企

利损差风险降低，短期资本市场风险偏好提升将有助于保险投资

端业绩改善，关注上市险企 2024年一季度业绩情况。关注标的：

中国太保 (601601.SH)、新华保险 (601336.SH)、中国平安

(601318.SH)。

风险提示：

资本市场改革风险；资本市场波动风险；业绩不及预期风险；宏
观经济不确定性风险；黑天鹅等不可控风险；数据统计偏差风险。
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最近一年走势

市场数据 2024 年 3 月 22 日
行业,% 1m 3M YTD

沪深 300 1.58 6.23 3.32

非银金融 -3.64 0.70 -1
银行 -3.31 11.72 9.6
证券 -1.31 -0.01 -1.19

保险 -9.09 3.03 -0.12
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1．行情回顾

上周（3月 18日至 3月 22日）A股市场整体维持
震荡，沪深 300 指数上周小幅下跌 0.70%，全年上涨
3.32%，非银金融指数上周下跌 1.59%，非银金融指数
全年下跌 1.00%，证券指数和保险指数上周分别下跌
0.62%和下跌 3.65%，全年分别下跌 1.19%与下跌 0.12%，
银行指数上周上涨 0.03%，全年上涨 9.60%。

图 1：金融板块各指数周度表现（%） 图 2：金融板块各指数年初至今表现（%）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 3：金融行业各指数与沪深 300指近一年对比（%）

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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2．重点数据跟踪

上周 10年期国债收益率短期回升至 2.30%点位，收
益率仍然位于 2008年以来极低位，近期国债长端利率
维持震荡。银行间加权利率相较前一周基本持平，
DR007 与 R007 有所分化，DR007下行同时 R007有所
回复，Shibor隔夜利率继续维持升势至 1.77%。

上周 A股日均交易额 10823亿元，环比前一周继续
明显回升，涨幅达 4.26%，A股成交额仍维持在较高水
平。截至 2024年 3月 7日，A股两融余额 15461亿元，
较前一周规模小幅回升 0.86%，两融规模维持春节后持
续回升态势。2024年 2月资本市场募资家数和募集金额
大幅下降至 16家与 112.9亿元；首发上市 6家，首发募
集资金 58.36亿元。上周新发基金份额继续回升，达到
504亿份，截至 2024年 2 月底公募基金规模 29.3 万亿
元，规模环比大幅攀升 7.09%。

图 4：金融行业各指数近一年成交额情况（亿元）

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 5：A股日均成交额（亿元） 图 6：两融余额规模（亿元）

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 7：公募基金发行份额 图 8：公募基金规模情况

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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图 9：股票发行募集金额与家数 图 10：IPO募资情况

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 11：10年国债收益率走势(%) 图 12：银行间加权平均利率

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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3．行业动态跟踪

【万能险结算利率再“限高”，超四成产品或受影响】
近期监管部门要求人身险公司进一步严格落实成本收
益匹配原则，部分中小险企的万能险结算利率上限下调
至 3.3%，而大型险企的结算利率上限进一步下调至
3.1%。同时，分红险的分红水平也要参照万能险执行。
（资料来源：证券日报）

【三部门联合发文进一步规范划转充实社保基金国有
股权及现金收益的运作管理】近日，经国务院同意，财
政部、人力资源和社会保障部、国务院国资委等三部门
联合印发了《划转充实社保基金国有股权及现金收益运
作管理暂行办法》（以下简称《办法》）。划转的国有
股权由全国社会保障基金理事会、各省级人民政府确定
的划转国有股权承接主体（以下统称“承接主体”）集
中持有、管理和运营；承接主体持有的股权分红和运作
收益，由同级财政部门统筹考虑基本养老保险基金支出
需要和国有资本收益状况，适时实施收缴，专项用于弥
补企业职工基本养老保险基金缺口。（资料来源：证券
日报）

4．上市公司动态

【中信银行】2023 年度，本行实现营业总收入 2058.96
亿元，同比-2.60%；利润总额 748.87 亿元，同比+2.00%；
归属于母公司股东的净利润 670.16 亿元，同比+7.91%。
截止2023年末，本行不良贷款率1.18%，同比下降0.09%，

图 13：DR007和 R007走势(%) 图 14：Shibor隔夜拆借利率(%)

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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拨备覆盖率 207.59%， 同比提高 6.40%。截止 2023 年
末，本行资产总额 90524.84 亿元，同比增长 5.91%；归
属于母公司股东权益 7172.22 亿元，同比增长 7.79%。
（资料来源：巨潮资讯）

【常熟银行】常熟银行发布 2023 年年报，全年实现营
收 98.7 亿，同比增长 12%，归母净利润 32.8 亿，同比
增长 19.6%。加权平均净资产收益率（ROAE）为 13.69%，
同比提升 0.63pct。（资料来源：巨潮资讯）
【方正证券】方正证券 2023 年年度报告：营业收入
71.19 亿元，同比-8.46%，归母净利润 21.52 亿元，同
比+0.21%，归母净资产 452.39 亿元，同比期初+5.12%。
（资料来源：巨潮资讯）
【中国平安】营业收入 9137.89 亿元，同比+3.8%，归
母净利润 856.65 亿元，同比-22.83%，归母净资产
8990.11 亿元，同比期初+3.43%。（资料来源：巨潮资
讯）

5．投资建议

银行：不良率等监管指标改善利于银行加强支撑房
地产与实体经济力度。央行再提降准有充足空间，货币
政策预期有望提升，在政策利好带动下，银行有较强改
善监管指标的需求，以助益支持融资协调机制与实体经
济。关注标的：江苏银行(600919.SH)、浙商银行
(601916.SH)。

券商:长期资金入市导向明显，行业预期向好。在
证监会对行业加强监管的同时，行业未来专业性、合规
性要求将会更高，头部券商和部分并购预期较强的券商
将受益于行业集中度提升和并购重组带来的资源整合，
同时保险资金、社保资金、A50 公募基金等长期资金入
市进度加快，也将支撑资本市场稳定性与成交额的提升。
继续关注行业监管细项制度的跟进和并购重组的情况，
和市场成交额的提升。关注标的：国联证券(601456.SH)、
方正证券(601901.SH)、信达证券(601059.SH)等。

保险:政策引导险企降低利损差风险，投资端维持
向好预期。随着上市险企年报逐步披露，市场关注方向
或转向于险企一季度及开门红情况，政策引导万能险等
负债端利率调降，也将利于险企利损差风险降低，短期
资本市场风险偏好提升将有助于保险投资端业绩改善，
关注上市险企 2024 年一季度业绩情况。关注标的：中
国太保(601601.SH)、新华保险(601336.SH)、中国平安
(601318.SH)。
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6．风险提示

资本市场改革风险。资本市场改革或有不及预期，

政策红利低于预期；

资本市场波动风险。资本市场波动影响市场交投活

跃度及整体投资收益；

业绩不及预期风险。金融行业业绩受到政策、市场

及多层面影响；

宏观经济不确定性风险。宏观经济的不可控性，可

能影响金融行业基本面及政策导向，不确定性将增加；

黑天鹅等不可控风险。金融市场出现黑天鹅等不可

控因素影响，由此造成的风险将超出预期；

数据统计偏差风险。本报告所引用的数据有可能出

现统计偏差等问题，由此造成结论偏差的风险。
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