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看好/维持  

非银行金融 行业报告 
 

  
事件：近日，证监会吴清主席在金融街论坛发表主旨演讲，对推进多层次资本

市场改革、资本市场对外开放、加强投资者保护等市场关切问题提出了未来一

段时期的监管方向和发力重点。 

点评： 

从吴清主席的演讲中我们看到，发力深化投融资综合改革，持续提升我国资本

市场的核心竞争力，更好地服务实体经济发展是下一步的监管重点，主要包括

四个发力方向： 

1.纵深推进板块改革，增强多层次市场体系的包容性和覆盖面。板块改革主要

涉及科创成长层落地，创业板上市标准改革，北交所高质量发展，新三板市场

挂牌、信披、交易制度改革，三、四板对接机制畅通等，为科技创新企业上市

融资提供便利条件，助力其快速发展； 

2.不断提升上市公司质量，引导中长期价值投资资金持续入市。市场增量层面

将择机推出再融资储架发行制度，拓展并购重组支持渠道，促进上市公司做大

做强；存量层面将督促上市公司完善治理，加大分红、回购、增持力度，持续

改善股东回报。增量、存量两方面形成合力之下，资本市场整体投资价值有望

显著提升。与此同时，推进公募基金改革，落实长周期考核，丰富适配长期投

资的产品和风险管理工具，完善“长钱长投”市场生态，有望加快投融资良性

闭环的形成； 

3.稳步扩大高水平制度型对外开放。主要包括为各类境外投资者提供更加透

明、便利、高效的制度环境，优化互联互通机制等。引入境外价投“长钱”在

改善国内市场流动性的同时，国外先进投资理念和产品亦能为国内金融机构经

营管理提供有益参考，丰富资本市场投资工具箱； 

4.做好投资者保护工作。主要包括严打财务造假、操纵市场、内幕交易等各类

违法违规行为，强化发行上市、退市等过程中的投资者保护，营造更加公平的

交易环境等。 

我们认为，年初以来中美贸易风波加剧和美国贸易政策的频繁变动给国内经济

复苏节奏带来较大不可预测性，资本市场波动亦保持在较高水平。在当前时点

推进一系列资本市场改革、创新、开放举措有望持续优化市场环境，提升市场

整体投资价值，辅以更有针对性的投资者保护相关制度和机制，有助于增强各

类投资者的获得感，在稳定场内存量资金的同时持续吸引内外部增量资金进

场，进而改善资本市场流动性水平。对于非银行业而言，资本市场的环境优化

除了能提升投资回报，还能借创新之机丰富业务线和产品线，不断增加业绩增

长点。 

投资建议：在中美经贸关系面临重大变革的时期，资本市场承担了更大的稳定

和发展职责。我们认为，发挥资本市场资金融通和价值发现功能，需要资本市

场上市层面、存量层面、退市层面的持续改革创新。随着政策持续推动资本市

场环境优化，并通过对外开放丰富投资者类型，改善投资者行为，“监管政策

—资本市场—上市公司—投资者”间的正循环和正反馈有望加快实现，投资者

信心有望持续增强，亦将有力提升非银金融行业上市公司的经营业绩和整体估

未来 3-6 个月行业大事： 

无 
资料来源：同花顺、东兴证券研究所 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 79 1.75% 

行业市值(亿元) 78922.09 6.79% 

流通市值(亿元) 62149.48 6.46% 

行业平均市盈率 13.19 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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值。 

整体上看，当前非银行业的马太效应不断增强，行业头部机构更有能力和机会

参与政策创新，把握政策红利窗口期，提升自身经营业绩，故建议持续重点关

注行业头部公司的投资价值。此外，在 ETF 蓬勃发展的大背景下，出于投资

需求的差异化，证券、保险 ETF 的投资价值也应继续重点关注。 

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。 
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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：科创板改革持续推进，优质科创企业直接融资便利化进程提速 2025-06-20 

行业普通报告 证券行业：深化并购重组市场改革，投行业务迎业绩增长点 2025-05-22 

行业普通报告 非银行金融行业：优化监管标准，推动公募基金行业高质量发展 2025-05-13 

行业普通报告 非银行金融行业：持续稳定和活跃资本市场，行业估值修复可期 2025-04-26 

行业普通报告 保险行业：推动代理人体系改革，夯实险企基本盘 2025-04-23 

行业普通报告 保险行业：调整保险资产监管比例，资本市场流动性有望改善 2025-04-15 

行业普通报告 保险行业：保险资金深度参与，支持科技金融高质量发展 2025-04-15 

行业普通报告 证券行业：优化发行承销制度，提升国内 IPO 投资的竞争优势 2025-04-15 

行业普通报告 证券行业：学习两会精神，行业监管改革稳步推进 2025-03-14 

行业普通报告 证券行业：政策工具箱持续优化，资本市场改革稳步推进 2025-03-07 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 
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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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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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