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非银金融行业三季报业绩亮眼，未来可期 

——非银金融行业 2024 三季报点评

 

 
证券研究报告/行业研究 

投资要点 

➢ 非银金融三季度业绩亮眼 

政策持续发力下，经济基本面不断改善，投资者信心提升，券商和保险行业深

度获益，非银金融行业业绩整体上行。申万非银金融行业2024前三季度共实

现营业总收入26,933亿元，同比下降2.9%，实现归母净利润4,508亿元，同

比增长51.7%。单季度来看，2024Q3申万非银金融行业共实现营业总收入

10,262亿元，相较2023Q3同比增长29.1%，相较2024Q2环比增长20.1%，

共实现归母净利润1,967亿元，相较2023Q3同比增长232.8%，相较2024Q2

环比增长47.9%。 

➢ 资本市场回暖，券商业绩修复 

今年九月来降低存款准备金率及政策利率、降低存量房贷利率和首付款比例、

创设新型货币政策工具等利好政策不断释放，对提高市场流动性、释放消费

需求、促进地产行业稳健发展具备积极作用。三季度大盘指数大幅上涨，上证

指数涨幅达到12.4%。 

股市上行带动交投活跃度大幅提升，9月两市日均成交额达到7,930亿元，显

著高于同季8月的5,941亿元，9月以来A股整体依然延续上涨趋势，10月两市

日均成交额达到19,798亿元，环比增加149.7%，交易度活跃，券商经纪业务

业绩增长未来可期。另外权益市场回暖驱动券商自营业务边际改善，自营业

务或持续助力券商业绩增长。 

➢ 资产端深度改善，险企业绩长期向好 

资产端显著改善促进险企业绩高增，政策催化下2024年第三季度末投资者信

心显著改善，A股出现大幅上涨，2024/9/30，五家上市险企以公允价值计量

且其变动计入当期损益的金融资产占总资产比重均较大，A股强势反弹带动险

企权益型资产收益增加。 

保险行业监管制度持续落地，报行合一逐步深化落实，涉及渠道费用、银保费

率、预定利率等诸多方面，强监管推动保险行业规范化运营，利于保险行业长

期稳健发展，利好头部险企扩大市场份额和实现业绩增长。 

➢ 风险提示 

建议关注宏观经济复苏不及预期、权益市场波动的风险。 
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一、券商保险结构占比突出，申万非银金融业绩亮眼 

申万非银金融行业下共计拥有 9 个细分行业，就 2024Q3 营业总收入和扣非归母净利润规

模来看，保险和券商行业结构性占比较高。保险行业营收占申万非银金融行业总营收的

80.1%，保险行业扣非归母净利润占申万非银金融行业总扣非归母净利润的 77.0%；证券行

业营收占申万非银金融行业总营收的 13.8%，保险行业扣非归母净利润占申万非银金融行

业总扣非归母净利润的 19.2%。保险和券商业绩的结构性占比突出，对非银金融行业整体

业绩影响深远。 

图 1：2024Q3 非银金融细分行业（申万三级）营收结构（%） 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

 

 

获益于一系列利好政策影响，系统性风险显著降低，投资者信心大幅改善，券商和保险行业

深度获益，带动申万非银金融行业业绩整体上行，申万非银金融行业业绩亮眼。申万非银金

融行业 2024 前三季度共实现营业总收入 26,933 亿元，同比下降 2.9%，实现归母净利润

4,508 亿元，同比增长 51.7%。单季度来看，2024Q3 共实现营业总收入 10,262 亿元，相

较 2023Q3 同比增长 29.1%，相较 2024Q2 环比增长 20.1%，营收规模大幅增加，2024Q3

共实现归母净利润 1,967 亿元，相较 2023Q3 同比增长 232.8%，相较 2024Q2 环比增长

47.9%，归母净利润大幅增长。伴随增量政策逐步落地，资本市场有望持续回暖，我们认为

非银金融行业未来的业绩增长依旧值得期待。 
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图 2：申万非银金融行业营收（亿元）及增速（%） 图 3：申万非银金融行业归母净利润（亿元）及增速（%） 

  

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

二、资本市场回暖，券商业绩修复 

九月来利好资本市场的政策频出，9 月国务院新闻办公室举行新闻发布会，会上提出将降低

存款准备金率及政策利率、降低存量房贷利率和首付款比例、创设新型货币政策工具等举措，

利于提高市场流动性、释放消费需求、促进地产止跌企稳。9 月 24 日证监会公布了《关于

深化上市公司并购重组市场改革的意见》，预期对优化行业竞争格局，优化资源配置、促进

经济高质量发展起到积极作用，中国经济基本面长期向好。同日证监会发布《上市公司监管

指引第 10 号——市值管理（征求意见稿）》，鼓励上市公司依法依规做好市值管理工作，

关注自身价值、提升投资者回报，有利于上市公司价值提升，A 股或迎来价值重估机会。各

项利好政策的出台使投资者信心显著改善，9 月末大盘指数大幅上涨并延续上行态势。 

图 4：上证指数今年 9 月迎来大幅反弹 

 

资料来源：Wind  
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股市上行带动交投活跃度大幅提升，9 月两市日均成交额达到 7,930 亿元，显著高于同季 8

月的 5,941 亿元，9 月以来 A 股整体依然延续上涨趋势，10 月两市日均成交额达到 19,798

亿元，环比增加 149.7%，交易度活跃，券商经纪业务业绩增长未来可期。另外权益市场回

暖驱动券商自营业务边际改善，自营业务或持续助力券商业绩增长。 

图 5：2024 年 1-10 月 A 股两市日均成交额（亿元） 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

申万证券Ⅲ行业2024前三季度共实现营业总收入3,875亿元，相较2023年同期下降2.9%，

实现归母净利润 1,103 亿元，相较 2023 年同期下降 5.6%，2024 年前三季度营收和归母

净利润同比个位数下滑。就单季度来看，2024Q3 实现营业总收入 1,412 亿元，2023Q3 实

现营业总收入 1,179 亿元，同比增长 19.8%，2024Q3 实现归母净利润 419 亿元，2023Q3

实现归母净利润 301 亿元，同比高增 39.2%，三季度证券行业经营业绩显著改善。 

图 6：申万证券Ⅲ行业营收规模（亿元）及增速（%） 图 7：申万证券Ⅲ行业归母净利润（亿元）及增速（%） 

  

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 资料来源：Wind，源达信息证券研究所 
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中央财政政策跟进，10 月 12 日财政部召开新闻发布会，指出将大力支持置换地方政府存

量债务，为银行补充核心一级资本，收储以及加大重点群体支持保障力度等，并提出中央财

政举债与赤字空间依然较大。中央财政政策持续发力下，中国经济基本面或将得到深度改善，

资本市场长期向好，看好券商业绩未来增长机会，伴随估值修复和业绩增长，券商或迎戴维

斯双击。 

三、资产端深度改善，险企业绩长期向好 

保险上市公司三季报表现符合预期，中国平安、中国人保、新华保险、中国太保和中国人寿

五大险企业绩表现亮眼，五大险企 2024 前三季度共实现营业收入 20,897 亿元，同比小幅

下降 2.8%，实现归母净利润 3,190 亿元，同比大幅增长 103%。2024Q3 单季度共实现营

业总收入 8,179 亿元，相较 2023Q3 同比增长 35.6%，相较 2024Q2 环比增长 26.9%，

2024Q3 共实现归母净利润 1,404 亿元，相较 2023Q3 同比增长 509.5%，相较 2024Q2

环比增长 58.6%。 

图 8：五大险企营收（亿元）及增速（%） 图 9：五大险企归母净利润（亿元）及增速（%） 

  

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

 

资产端显著改善助力险企业绩高增，政策催化下 2024 年第三季度末投资者信心显著改善，

A 股出现大幅反弹，五家上市险企 2024/9/30 以公允价值计量且其变动计入当期损益的金

融资产占总资产比重均较大，中国平安占比最低，为 17.9%，新华保险占比最高，为 30.9%，

平均占比 24.8%，A 股强势反弹带动险企权益型资产收益增加，且随着美国步入降息通道，

中国政策端不断发力，未来权益市场表现依旧值得期待。 
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图 10：三季末五大险企以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产占总资产比重（%） 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

权益市场上涨使险企持有的交易性金融资产价值显著提升，助力险企投资总收益提高，据

2024 年三季报数据显示，新华保险总投资收益率为 6.8%，同比增长 4.5%；中国人寿总投

资收益率为 5.4%，同比增长 2.6%；中国太保总投资收益率为 4.7%，同比增长 2.3%；中

国平安总投资收益率为 5.0%，同比增长 1.3%。投资收益提升助力险企净利润大幅增加，考

虑中国股市表现依旧强劲，我们看好保险行业业绩未来增长机会。 

图 11：部分重要上市险企总投资收益率（%）  

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

保险行业监管制度持续落地，报行合一逐步深化落实，涉及渠道费用、银保费率、预定利率

等诸多方面，强监管推动保险行业规范化运营，利于保险行业长期稳定发展，利好头部险企

扩大市场份额和实现业绩增长。 
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表 1：保险行业相关制度 

相关制度 主要内容 

关于健全人身保险产品

定价机制的通知 
深化“报行合一”，加强产品在不同渠道的精细化、科学化管理 

国家金融监督管理总局

人身保险监管司关于

2023 年度人身保险产品

情况的通报 

规范产品报备工作，全面推进报行合一 

关于规范银行代理渠道

保险产品的通知 

延续了银保渠道“报行合一”的监管思路，在规范渠道费用的同

时优化产品供给 

人身保险银保业务自律

公约(2023 年版) 

承诺不通过其他渠道及方式变相增加银保业务手续费，坚决杜

绝银保小账；不得签署涉及手续费或变相提高手续费的补充协

议 

资料来源：源达信息证券研究所 

中国居民储蓄规模仍处于历史相对高位，2024 年 9 月中国居民储蓄存款余额约为 148.8 万

亿元，高居民储蓄基数有望带动投资风险较低但综合收益相较定存具有优势的保险产品需求

的扩容，利好险企未来业绩增长。 

图 12：中国居民储蓄存款余额（亿元） 

 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 
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四、附表 

表 2：部分重点公司盈利与估值万得一致预期 

代码 简称 
归母净利润（亿元） PE 市值 

（亿元） 2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

601318.SH 中国平安 1,278.3 1,435.8 1,588.5 8.00 7.12 6.44 10,469 

601319.SH 中国人保 363.0 351.4 375.6 8.74 9.02 8.44 3,273 

601336.SH 新华保险 204.3 194.1 213.7 7.29 7.68 6.97 1,602 

601601.SH 中国太保 413.4 440.3 495.4 8.54 8.01 7.12 3,585 

601628.SH 中国人寿 880.5 745.9 808.6 13.66 16.12 14.87 12,617 

300059.SZ 东方财富 85.2 99.5 110.1 42.60 36.47 32.97 4,174 

600030.SH 中信证券 211.2 241.3 265.5 19.62 17.17 15.60 4,606 

601211.SH 国泰君安 109.7 126.3 144.7 15.31 13.31 11.61 1,821 

资料来源：Wind，源达信息证券研究所 

五、风险提示 

宏观经济复苏不及预期 

权益市场波动 
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投资评级说明 

行业评级 以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，投资建议的评级标准为： 

 看    好： 行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上 

 中    性： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%~＋10%以上 

 看    淡： 行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下 

公司评级 以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对于恒生沪深 300 指数表现＋20％以上 

 增    持： 相对于沪深 300 指数表现＋10％~＋20％ 

 中    性： 相对于沪深 300 指数表现－10％~＋10％之间波动 

 减    持： 相对于沪深 300 指数表现－10％以下 

 

办公地址 

[Table_Contact] 石家庄 上海 

河北省石家庄市长安区跃进路 167 号源达办公楼 上海市浦东新区峨山路91弄100号陆家嘴软件园2号楼701
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