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北京证券交易所主要制度规则正式发布，银行业三季报盈利改善持续

1.证监会：深化新三板改革，设立北京证券交易所主要制度规则正式发布。

10 月 30 日，证监会发布北京证券交易所发行上市、再融资、持续监管 3

件规章以及相关的 11 件规范性文件。同时，北交所发布 4 件基本业务规则

以及 6 件配套细则和指引。相关规章、规范性文件将于 2021 年 11 月 15

日起施行。北交所相关规章的正式发布，将进一步推动北交所在多层次资

本市场的纽带作用，有利于更好的服务创新型中小企业，激发市场整体活

力。 

2.银行三季报综述：盈利改善持续，息差负面影响边际减弱。所有 41

家上市银行 2021 年 3 季报披露完毕，前 3 季度实现净利润同比增长 13.6%，

增速较 2021 年中报的 13.0%提升 0.6pct。其中大中型银行中表现较好的

是平安（30.1%，YoY）、兴业（23.4%，YoY）和招商（22.2%，YoY），

区域性银行中增速较快的是江苏（30.5%，YoY）、张家港（27.0%，YoY）

和宁波（26.9%，YoY）。从边际变化的角度来看，绝大多数银行的盈利增

速均较中报稳中提升。从业绩归因看，最主要的正贡献因素是拨备计提；

息差仍是最主要的负面因素，但对净利润增速的拖累程度边际减弱。 

3.央行、银保监会、财政部：发布《全球系统重要性银行总损失吸收

能力管理办法》。10 月 29 日，为进一步增强金融体系的稳定性和健康性，

保障我国全球系统重要性银行具有充足的损失吸收和资本重组能力，人民

银行会同银保监会、财政部制定了《全球系统重要性银行总损失吸收能力
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管理办法》。《办法》对于完善我国全球系统重要性银行监管和风险处置的

制度框架，增强防范化解系统性金融风险能力，促进实体经济稳健发展具

有重大的意义。 

4.国家市场监督管理总局：对《互联网平台分类分级指南（征求意见

稿）》等公开征求意见。10 月 29 日，为科学界定平台类别、合理划分平台

等级，推动平台企业落实主体责任，促进平台经济健康发展，维护社会经

济秩序，国家市场监督管理总局组织起草了《互联网平台分类分级指南（征

求意见稿）》、《互联网平台落实主体责任指南（征求意见稿）》。该《指南》

的推出有助于加强对互联网平台的科学认知，形成针对性的监管指引，提

升数字经济治理体系和治理能力。 

投资建议 

1、非银：1）证券：基本面及政策面利好对行业估值形成长期支撑，

后续受市场行情影响有望持续演绎 β 行情，当前行业估值属于中部历史分

位，仍具有配置价值；2）保险：政策规范行业竞争、支持商业健康险和商

业养老险发展，继续看好保险行业的长期配置价值。 

2、银行：3 季度以来，经济下行压力加剧，叠加市场对个别房企信用

风险的担忧，板块调整幅度较大。站在当前的时间点，结合近期监管对于

防风险、稳增长的定调，以及跨周期调节政策的相继落地，我们认为经济

大幅下行的可能性不高，同时大规模信用风险释放的概率较小，对于银行

经营状况和资产质量的影响可控。 
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经过 2 季度以来的调整，板块当前静态估值水平仅 0.66x，处在历史

绝对低位，悲观预期反应充分，建议关注经济预期回升和市场风格切换带

来的估值修复机会。 

风险提示： 

1）金融政策监管风险。目前金融科技已纳入严监管，与银、证、险相

似，业务对监管政策敏感度高，相关监管政策的出台可能深刻影响行业当

前的业务模式与盈利发展空间。 

2）行业竞争加剧风险，目前金融科技行业内部分领域发展已进入相对

成熟阶段，头部企业的技术和创新优势将愈发明显，可能会进一步加速行

业集中度提升，挤压行业其他参与者的盈利空间；且随着国内领先公司逐

步将业务运营延伸到越来越多的海外市场，将更多面临着来自海外参与者

的竞争。 

3）宏观经济下行风险，宏观经济增速放缓，可能会给行业的业务发展

产生不利影响。 
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