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非银金融行业周报（5.27-5.31） 

华福非银周报：一季度保险业新单快速增长，未

来资本市场预期更为乐观 

 

本周观点： 

➢ 保险方面，国家金融监督管理总局公布2024年一季度银行业保险业主

要监管指标数据情况，新单在储蓄险持续热销背景下快速增长，预计未来

资负双端基本面向好，推动估值持续回暖。券商方面，在“国九条”政策的

持续推动下，市场活跃度、稳定性显著优化，未来资本市场预期将更为乐

观。非银建议关注负债端表现优异的中国太保、资产端高弹性的新华保险。 

 

核心数据追踪： 

➢ 经纪业务：本周日均股基成交额8515亿，环比-12.0%；年初至今日均

股基成交额9981亿，同比-5.1%。 

➢ 融资融券：截至5月30日，两市两融余额为1.5296万亿，较前周-0.54%，

较年初-7.6%；目前两融余额占流通市值比例为2.34%，较年初-0.28pct。 

➢ 投行业务：本周1单IPO上市，较上周增加1单；年初至今IPO规模271.85

亿。 

➢ 公募基金：上周新成立权益基金10只；2024年前二十周新成立权益基

金规模714.47亿。 

➢ 国债收益率：截至5月31日，中债国债10年期到期收益率为2.29%，较

上周-2bps，较年初-27bps；十年期国债750移动平均为2.73%，较上周-

1bps，较年初-11bps。 

➢ 板块估值：截至5月31日，券商板块PB（LF）1.05x，位于2018年以来

0.3%分位数；保险方面，国寿、平安、太保、新华的PEV估值分别为0.60、

0.47、0.47、0.34，分别处于自2012年来的4.81%、3.28%、12.68%、9.33%

分位数。 

 

风险提示： 

➢ 经济复苏不及预期；长端利率持续下行 
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1、 本周观点 

保险：1）金监局公布一季度保险业指标情况，新增保单与赔付支出同比大幅增

长，偿付能力充足率稳定。5 月 31 日，国家金融监督管理总局公布 2024 年一季度银行

业保险业主要监管指标数据情况。总资产方面，2024 年一季度末，保险公司总资产较

年初增长 4.4%。其中，产险公司、人身险公司、再保险公司与保险资产管理公司分别

较年初增长 4.4%、4.4%、3.8%与 14.9%。保费收入与赔付支出方面，2024 年一季

度，保险公司原保险保费收入同比增长 5.1%。赔款与给付支出 7352 亿元，同比增长

47.8%。新增保单件数 206 亿件，同比增长 30.1%。偿付能力方面，2024 年一季度

末，保险业综合偿付能力充足率为 195.6%，核心偿付能力充足率为 130.3%。其中，财

产险公司、人身险公司、再保险公司的综合偿付能力充足率分别为 234.1%、186.2%、

264.4%；核心偿付能力充足率分别为 206.3%、113.5%、229.1%。 

当前储蓄险长期需求旺盛度不改，在市场利率持续下调、居民风险偏好相对保守的

背景下，预计新单将维持较高增速。赔付支出上升则与一季度自然灾害严重相关。根据

应急管理部的数据，2024 年各类自然灾害造成直接经济损失 237.6 亿元，是 2023 年

25.5 亿元的 9.31 倍。今年来自然灾害频发有望激发用户投保意愿，财险保费收入进一

步增加。 

2）截至 5.31，国寿、平安、太保、新华的 PEV估值分别为 0.60、0.47、0.47、

0.34，当前负债端展望良好，在经济预期改善、利率回暖背景下，高弹性资产端的保险

板块估值预期持续向好，建议关注负债端表现良好的中国太保，资产端权益类资产占比

较高的新华保险。 

 

券商：1）多家公司宣布退市，促进权益市场高质量发展：近日多家 A 股上市公司

宣布退市，权益市场优胜劣汰加速。5 月 28 日，上交所分别对*ST 园城、*ST 同达、

*ST 碳元作出终止上市决定。5 月 29 日，深交所分别对 ST 阳光、*ST 中期作出终止上

市决定。 

我们认为，A 股退市名单不断增加有助于权益市场长期健康发展。今年截至目前已

有 9 家 A 股上市公司正式退市。退市原因包括交易类、财务类、重大违法类退市等。今

年以来，在新“国九条”提出“加大退市力度”的要求后，券商等中介机构的“看门

人”职责进一步压实。市场注重功能发挥进行有效选择，推动上市公司优胜劣汰，以多

元方式对绩差风险公司有序出清。A 股市场常态化退市趋势延续，优胜劣汰的市场环境

进一步强化。长期来看，进退有序、及时出清的格局正加速形成，有利于促进权益市场

的高质量发展、提振股市整体估值。 

2）4月跨境理财通数据公布，业务的投资参与度较高：近日，中国人民银行广东省

分行发布了跨境理财通 4 月数据。统计显示，4 月粤港澳大湾区参与跨境理财通的个人

投资者新增 1.3 万人，为该业务开通以来的历史次高值，历史最高值为 3 月份的 2.4 万

人。数据显示，截至 2024 年 4 月末，粤港澳大湾区参与跨境理财通个人投资者 11.09

万人，包括港澳投资者 4.82 万人，内地投资者 6.27 万人，涉及相关资金跨境汇划金额

507.24 亿元。此外，对比 3 月，4 月没有公布投资持仓产品的情况。 

我们认为，今年 2 月跨境理财通政策的优化降低了投资者的参与门槛，提高了投资

者对该项业务的投资参与度。此外，券商也在积极开展跨境理财通，推动财富管理业务

提质增效。相比较于银行对于“跨境理财通”的线上服务仍仅限于预审和预约线下签

约，线上开户将成为证券公司开展跨境理财通业务的重要优势。未来券商也可以通过大
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力推广中高风险产品以形成业务壁垒，积极展业拓客。 

3）A股指数调整，预计获得增量资金：5 月 31 日，中证指数有限公司宣布将调整

沪深 300、中证 500、中证 1000 等指数样本，此次调整为指数样本的定期例行调整，

定期调整方案将于 6 月 14 日收市后正式生效。具体来看，沪深 300 指数更换 12 只样

本；中证 500 指数更换 50 只样本；中证 1000 指数更换 100 只样本。本次样本调整

后，沪深 300、中证 500、中证 1000 指数科创板及创业板样本数量上升至 52 只、112

只、338 只，权重分别为 13.97%、10.94%、30.75%。 

我们认为，本次指数样本调整优化样本结构及质量，更加突出高股息率及高 ROE

特征。上证 50 指数调入中国移动、交通银行、邮储银行、中国核电、中微公司 5 只证

券，指数样本质量进一步增强，龙头代表性有所提升。从市场来看，本次指数样本调整

能够更好地反映市场整体走势和行业发展趋势，进一步推动境内指数化投资趋势发展，

吸引中长期资金持续流入。从行业来看，主要指数服务国家战略和实体经济能力进一步

提升，工业、信息技术、通信服务等行业样本数量有所上升。科创 50、科创 100 的

“硬科技”行业样本含量提升，凸显我国高水平科技自立自强的发展方向。从个股来

看，被调入指数的公司具有较好的业绩和成长性，有望在未来市场中获得更多资金支持

与关注。 

非银板块建议关注：中国太保、新华保险。 
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2、 核心数据 

经纪业务：本周日均股基成交额 8515 亿，环比-12.0%；年初至今日均股基成交额

9981 亿，同比-5.1%。 

图 1：日均股基成交额（亿元） 

 

数据来源：wind、华福证券研究所 

融资融券：截至 5 月 30 日，两市两融余额为 1.5296 万亿，较前周-0.54%，较年初

-7.6%；目前两融余额占流通市值比例为 2.34%，较年初-0.28pct。 

图 2：沪深两融余额 

 

数据来源：wind、华福证券研究所 

投行业务：本周 1 单 IPO 上市较上周增加 1 单；年初至今 IPO 规模 271.85 亿。 

图 3：IPO、再融资规模（亿元） 

 

数据来源：wind、华福证券研究所 
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公募基金：本周新成立权益基金 10 只；2024 年前二十周新成立权益基金规模 714.47

亿。 

图 4：权益基金新发规模（亿元） 

 
数据来源：wind、华福证券研究所 

国债收益率：截至 5 月 31 日，中债国债 10 年期到期收益率为 2.29%，较上周-2bps，

较年初-27bps；十年期国债 750 移动平均为 2.73%，较上周-1bps，较年初-11bps。 

3、 板块估值 

截至 5 月 31 日，券商板块 PB（LF）1.05x，位于 2018 年以来 0.3%分位数；保险

方面，国寿、平安、太保、新华的 PEV 估值分别为 0.60、0.47、0.47、0.34，分别处

于自 2012 年来的 4.81%、3.28%、12.68%、9.33%分位数。 

表 1：指数涨跌情况 

指数 周涨幅 本月涨幅 本年涨幅 

沪深 300 -0.60% -0.68% 4.34% 

上证指数 -0.07% -0.58% 3.76% 

深证成指 -0.64% -2.32% -1.68% 

创业板指 -0.74% -2.87% -4.56% 

科创 50 2.20% -3.16% -12.77% 

非银金融 -0.76% -1.44% -2.67% 

券商指数 -0.25% -3.92% -7.00% 

保险指数 -1.81% 4.66% 8.48% 

数据来源：wind、华福证券研究所 
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图 5：中债国债到期收益率  图 6：中债国债到期收益率 750日移动平均曲线 

 

 

 

数据来源：wind、华福证券研究所  数据来源：wind、华福证券研究所 
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图 7：券商板块估值情况 

 

数据来源：wind、华福证券研究所 

图 8：保险板块估值情况 

 

数据来源：wind、华福证券研究所 

4、 风险提示 

经济复苏情况不及预期；长端利率持续下行 
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