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非银金融 
  

行业周报|“十五五”金融政策释放积极信号，中长期资金入市方向明确 
  
9 月 10 日，国新办举行“开局起步‘十五五’”系列主题新闻发布会，

央行副行长陆磊、监管总局副局长丛林、证监会副主席李超、外汇局

副局长李斌发言并答记者问。 

 

证监会：更大力度推动改革，提升市场的韧性和信心。1）支持新质生

产力、优质企业发展壮大；2）将实施更具包容性的发行上市、并购重

组等制度，将 A 股市场打造为境内优质企业上市的首选地。3）推动中

长期资金稳步提升入市规模和比例，继续大力发展权益类公募基金。 

今年社保、年金、保险等中长期资金合计净买入 A 股超过 6000 亿元，

流通市值较去年底增长 12.5%。今年上半年公募基金为投资者创造盈

利 1.74 万亿。修订后的《证券公司监督管理条例》有望于近期出台，

加快修订《再融资注册办法》等制度，还将抓紧推动《证券投资基金

法》的制定修改。 

 

监管总局：1）稳妥有序地推动地方中小金融机构的风险处置。2）大

力整治价格战、违规返佣、高息高返等行为，全面推行保险业的报行合

一和非车险综合治理，持续深化降本增效提质。3）完善险资投早、投

小、投长期、投硬科技各项政策，支持新型产业和未来产业的发展。 

 

央行：坚定保持货币币值的稳定，同时逐步淡化数量型中介目标，更加

注重利率调控的作用，引导短端货币市场利率围绕政策利率更加平稳

运行，畅通由政策利率向市场基准利率，再到各种金融市场利率的传

导。 

 

国家外汇局：境外投资者持有人民币资产增多，证券投资在各类来华

投资中的占比提高到 30%。 

 

投资建议： 

非银板块 H1 业绩良好，与目前板块估值形成错位，配置性价比高。

上半年已披露的券商合计归母净利润 1672.2 亿元，同比增长 48.7%；

权益回暖与负债端 NBV 改善共同支撑上市险企业绩高增，高基数下 Q3

业绩或有所回落，中期负债端转型成效兑现，年度视角下业绩向上趋

势不变。截至 9 月 11 日，券商板块 PB 为仅 1.12 倍，处于 10 年来

6.3%历史分位，上市险企 PEV 仅 0.63 倍，处于十年来 24.7%历史分

位，均处于历史低位，配置性价比突出。 

建议关注：中信证券、国泰海通、中金公司 H、中国人寿、中国平安。 
 

风险提示： 

1）权益市场大幅波动对净利润的影响；2）政策落地情况不及预期；

3）寿险需求疲弱导致新单、NBV 增速不及预期；4）长端利率超预期

下行带来的利差损风险。 
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1．行业动态 

本周（2026 年 9 月 7 日-9 月 11 日，下同）非银金融、证券 II、保险 II、金融科技指数

分别变动-4.62%、-4.33%、-5.29%、-6.22%，同期上证指数-1.07%、沪深 300 指数-

0.83%、创业板指+1.08%。 

图表1：行业及市场主要指数涨跌幅 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
图表2：本周非银金融子板块个股涨跌幅 

保险 证券 多元金融 

代码 名称 涨跌幅前五 代码 名称 涨跌幅前五 代码 名称 涨跌幅前五 

601319.SH 中国人保 -2.00% 601555.SH 东吴证券 -0.83% 000532.SZ 华金资本 5.20% 

601628.SH 中国人寿 -3.01% 601901.SH 方正证券 -1.88% 002316.SZ 亚联发展 2.03% 

601601.SH 中国太保 -3.62% 601377.SH 兴业证券 -2.01% 600901.SH 江苏金租 0.15% 

601318.SH 中国平安 -4.19% 601456.SH 国联民生 -2.58% 000958.SZ 电投产融 -0.19% 

601336.SH 新华保险 -6.35% 002736.SZ 国信证券 -2.73% 600318.SH 新力金融 -0.82% 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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2．保险 

2.1 行业动态 

中小险企资本补充密集推进。继财政部对 5 家保险央企集中注资 700 亿元后，中小险企

密集补血紧随。9 月 11 日，北京金融监管局披露批复，同意华泰人寿增加注册资本 9.7

亿元，注册资本由 43.125 亿元增至 52.825 亿元；同意北京人寿公开发行无固定期限资

本债券，规模上限 6 亿元；批准长城人寿公开发行资本补充债券，规模不超过 35 亿元，

为年内第二次获批。同日，君龙人寿披露拟将注册资本由 26 亿元增至 36 亿元。 

 
保险 ABS 登记规模连续三年下滑，降幅扩大至 48%。截至 9 月 9 日，2026 年至今，保险

资管机构共登记 44 只资产支持计划产品，合计登记规模 1274.17 亿元，较去年同期减少 13

只、规模下降 48%。这是保险 ABS 登记规模自 2024 年以来连续第三年下滑。机构格局上，

头部集中度持续提升。光大永明资产、泰康资产、百年资产分列登记规模前三，合计占比近

六成，中小机构参与度下降。单只产品平均规模降至 28.96 亿元，底层资产从传统基建、不

动产大额项目向消费金融及小微贷款等“小额分散”类资产迁移，是拉低单只规模的主因。 

 

2026 凯度 BrandZ 最具价值中国品牌 100 强出炉，6 家保险机构上榜。9 月 9 日金融

一线消息，2026 凯度 BrandZ 中国品牌盛典以“智生万象”（（Growing with Intelligence）

为主题在上海举行，现场正式发布《2026 凯度 BrandZ 最具价值中国品牌 100 强》榜单

及报告，在保险机构方面，共有 6 家保险机构上榜，分别是：中国平安（第 9 位）、中

国人寿（第 13 位）、中国太平洋保险（第 34 位）、中国人民保险（第 47 位）、泰康

（第 56 位）、新华保险（第 74 位）。新华保险、中国人寿分别以 53%、37%的价值增

速跻身增速前十。 

 

2.2 行业数据 

截至 2026 年 9 月 11 日，十年期国债到期收益率为 1.6899%，环比上周(1.6804%)变动

0.950bps。 

 

图表3：十年期国债到期收益率(%，左)及 750 天移动平均线(%，右) 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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3．证券  

3.1 行业动态 

中金公司换股吸收合并东兴证券、信达证券获证监会核准批复。9 月 7 日晚，中金公司

发布公告，公司换股吸收合并东兴证券、信达证券的重大事项获得证监会同意注册及核

准批复，公司拟新增发行 31.04 亿股 A 股股份用于换股，换股比例分别为东兴证券每 1

股换 0.4376 股、信达证券每 1 股换 0.5210 股。东兴证券、信达证券 9 月 14 日为最后

交易日，此后终止上市；中金公司 A 股自 9 月 15 日起停牌实施换股。交易完成后，中

央汇金仍为公司控股股东，中国信达、中国东方将成为公司主要股东。按 2025 年度财务

数据测算，合并后中金公司净资本将由 481 亿元增至约 1033 亿元，为近年证券行业规

模最大的整合案例之一。 

 

2 家证券公司被罚。9 月 11 日，央行发布处罚公示，因 1.未按照规定开展客户尽职调

查；2.未按照规定报告可疑交易；3.未按照规定开展洗钱风险评估或者健全相应的风险管

理制度。对国投证券予以警告并罚款 81.8 万元。因 1.未按照规定开展客户尽职调查；2.

未按照规定报告可疑交易。对东方财富证券股份有限公司予以警告并罚款 74 万元。 

 

3.2 行业数据 

截至 2026 年 9 月 11 日，市场股基日均成交额 23265.85 亿元，环比上周下降 5.03%；

两融余额 26463.69 亿元，环比上周下降 0.39%(截至 09 月 10 日)；截至 2026 年 9 月

11 日，审核通过 IPO 企业 2 家，审核通过 IPO 募集资金 8.41 亿元（按发行日统计）。 

 

图表4：日均股基成交额（亿元，左)及周度环比增速(右) 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表5：两融余额（亿元，左)及周度环比增速(右) 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

图表6：IPO 审核通过家数（左)及 IPO 募集金额(亿元，右) 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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4．投资建议 

非银板块 H1 业绩良好，与目前板块估值形成错位，配置性价比高。上半年已披露的券

商合计归母净利润 1672.2 亿元，同比增长 48.7%；权益回暖与负债端 NBV 改善共同支

撑上市险企业绩高增，高基数下 Q3 业绩或有所回落，中期负债端转型成效兑现，年度

视角下业绩向上趋势不变。截至 9 月 11 日，券商板块 PB 为仅 1.12 倍，处于 10 年来

6.3%历史分位，上市险企 PEV 仅 0.63 倍，处于十年来 24.7%历史分位，均处于历史低

位，配置性价比突出。 

 

建议关注：中信证券、国泰海通、中金公司 H、中国人寿、中国平安。 

5．风险提示 

  
1）权益市场大幅波动对净利润的影响； 

2）政策落地情况不及预期； 

3）寿险需求疲弱导致新单、NBV 增速不及预期； 

4）长端利率超预期下行带来的利差损风险。 
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