
 

金融周报：降准落地利好估

值修复、重申板块推荐 
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行业动态 

行业近况 

本周沪港深通金融服务指数上涨 0.8%，跑输沪深 3001.4ppt、跑赢

KWEB2.8ppt；所覆盖非银及金融科技标的涨跌幅前三分别为:华兴资本

(+5%)/焦点科技(+4%)/东方财富(+3%)；拉卡拉(-13%)/泛华金控(-9%)/

远东宏信(-7%)。 

评论 

资本市场赛道：降准落地利于板块估值修复。1、4 月 15 日央行宣布

全面降准 25bp，对部分城商行、农商行多下调 25bp，总共释放资金 5300

亿元。 

中金宏观组判断此次降准降幅比较克制，后续需要财政政策配合同时

预计央行也将采取更加灵活的方式调降利率。我们认为，稳增长政策的持

续发力有助于当前已处于底部估值区间的券商板块迎来修复行情，建议关

注低估值的龙头券商以及财富/资管业务领先的特色公司。2、本周中信证

券作为首家券商发布 1Q22 预告，业绩逆市保持稳健、明显优于行业整体

水平。3、本周我们发布 1）东财月报，公司依托自身成长抵御市场波动、

抗周期属性更为突出，我们预计其 1Q22 业绩保持稳健增长；2）资管月报，

关注 3 月新发基金规模环比显著改善；3）2021 公募分仓市场简析，佣金

规模持续高增、券商排名竞争激烈，投研水平领先、渠道能力突出、或持
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股优质基金的券商有望提升份额。 

保险及健康管理赛道：本周银保监会向各保险公司下发《人身保险销

售管理办法征求意见稿》。本次征求意见稿涉涵盖内容全面，包括对人身险

产品以及销售人员进行分级（险企应根据销售人员资质授权销售不同复杂

度人身险产品），明确不具备适当性时的终止投保标准（如在投保人购买的

长期人身险产品期交保费超过家庭总收入 50%时应建议终止投保）、规范

此前销售过程中存在的各类乱象（包括赠险行为、自保件和互保件、退保

咨询、养老健康服务强制搭销等）、要求险企加强中介机构管理（不得与 2

年内存在重大违法违规问题的机构开展新业务合作）等。我们认为监管加

强对行业人身险产品销售过程以及销售体系的规范将督促行业提高销售管

理水平，短期内各家公司或需付出一定成本以调整自身经营管理与监管要

求一致，长期来看将有助于推动行业高质量发展。 

其他多元金融服务赛道：我们上调指南针评级至跑赢行业。指南针公

告 1Q22 业绩，营收同比+90%至 6.2 亿元，净利润同比+177%至 2.7 亿

元，高于我们预期，主因金融信息服务主业收入高增及成本费用率改善。

同时，公司通过参与网信证券破产重组收购券商牌照稳步推进，基于公司

较快的业绩增长及若收购落地带来的业务增量，我们上调评级至跑赢行业。 

估值与建议 

近期建议关注标的：【资本市场】东方财富/港交所/同花顺/中信证券

-A/华泰证券/广发证券-A/富途/老虎/诺亚；【保险】中国财险/中国太保/
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中国人寿/友邦保险；【其他金融服务】中银航空租赁/远东宏信/360 数科/

联易融/移卡。 

风险 

监管环境不确定性；同业竞争加剧；市场活跃度下降；市场波动风险。 
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