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业绩报告

新快报讯 记者范昊怡报道 9月 2
日，现货黄金价格一举攻克了 3500 美

元/盎司大关，创下历史新高后从高位

回落，盘中一度跌破3470美元/盎司，较

日高点回落逾 35 美元。随着金价走

高，国内实物黄金价格再度水涨船高，

中国黄金集团基础金价报803元/克，上

涨 1.36%，品牌黄金中，周生生价格最

高，报1041元/克，较前日上涨16元。

在刚过去的 8月，国际金价累计上

涨超5%，创下今年4月以来的最佳单月

表现。今年以来，国际金价累计上涨逾

33%，成为表现最佳的大宗商品之一。

除黄金外，白银价格也有重大突

破。9月 1日，现货白银价格突破 40美

元/盎司大关，创近14年新高，年内涨幅

更是超 40%。截至记者发稿时，现货白

银报40.46美元/盎司。近年来，白银因

在太阳能板等清洁能源技术中的工业

用途而备受青睐。行业组织白银协会

指出，在此背景下，白银市场正迈向连

续第五年供应缺口。

分析认为，现货黄金连续上涨，主

要受美联储降息预期升温、节点渐进影

响。多家机构看好金价后续表现。东

方金诚研报分析认为，上周金价大幅上

涨，主因是避险情绪升温与美联储降息

预期增强。东方证券也表示，4月以来

黄金在高位震荡，政治政策风险使得资

金流向白银、钯、铜等金属，但美联储释

放的降息信号或将成为金价的新催化

剂，使得资金重新回流黄金，持续看好

金价的上涨空间。

中信期货指出，展望后市，美联储降

息周期与政治干预风险仍将是市场核心

矛盾。技术面上，黄金突破后下一目标

位看至3900美元-4000美元/盎司。

近期贵金属价格有所波动，投资者

需做好风险防范工作，合理控制仓位理

性投资。

盈利普涨，行业头尾仍分化
截至 9 月 2 日，已有 21 家持牌消费

金融机构发布2025年上半年“成绩单”，

由于披露口径所限，部分机构数据并不

完整，但整体来看，行业呈现出“盈利向

好、头尾分化”的特征。

截至今年上半年，在资产规模超

700亿元的6家头部消金机构中，蚂蚁消

金、招联消金、兴业消金的资产规模较年

初出现下滑。业绩方面，兴业消金上半

年 净 利 润 达 8.68 亿 元 ，同 比 增 长

213.3%；中邮消金净利润达6.33亿元，同

比增长 165.97%。值得关注都是，招联

消金上半年实现营收78.99亿元，同比下

降 14.77%；净利润 15.04亿元，同比下降

12.76%，是头部机构中唯一的双降。

在资产规模 300亿-700亿元的 7家

中部机构中，整体资产规模较年初均呈

增长态势，且盈利能力普遍出现提升。

其中，南银法巴消金表现尤为突出，实现

营业收入 27.4亿元，同比增长约 33.7%；

净利润 1.43 亿元，同比大增约 97.3%。

长银五八消金是中部机构中唯一出现营

收下滑的，上半年公司营收 10.47亿元，

同比下降22.69%。

其余 8家资产规模低于 300亿元的

机构，整体资产规模也普遍上涨，过半公

司实现盈利增长。其中，小米消金上半

年 净 利 润 达 0.97 亿 元 ，同 比 增 长

142.5%。资产规模处于尾部的阳光消

金、建信消金表现较为逊色，净利润仅为

0.17 亿元和 0.03 亿元，同比大幅下滑

72.6%和95.24%。

监管趋严，机遇与挑战并行
近年来，消费金融行业机遇与挑战

并存。将于今年 10月 1日正式生效的

《关于加强商业银行互联网助贷业务

管理提升金融服务质效的通 知》明

确，互联网贷款利率应在 24%以内，并

要求从业机构对合作名单进行披露。

业内人士指出，这一新规可能对中小助

贷平台造成较大压力，原有的高定价

模式难以延续，资金供给趋紧，依赖

36%综合融资成本获利的业务模式面

临合规风险。

严监管的同时，行业也迎来政策利

好。9 月 1 日，个人消费贷款财政贴息

政策正式上线。本次贴息方案公布的 5
家其他个人消费贷款发放机构中，就包

括蚂蚁消金、招联消金、兴业消金、中银

消金四家持牌消费金融公司。

在博通咨询首席分析师王蓬博看

来，监管政策趋于明朗，政策利好不

断刺激，增强了消费金融行业的经营

稳 定 性 ，推 动 多 数 机 构 实 现 利 润 增

长。“当然，这也要得益于宏观经济环

境改善、居民消费意愿回升、信贷需求

回暖，以及各机构持续优化风控模型、

压降不良率和资金成本等因素。整体

来看，消费金融行业在经历前期整顿

与风险出清后，已步入稳健复苏通道。”

王蓬博指出，10月 1日开始实施的

新规，将倒逼消费金融机构重新审视资

产定价与风险匹配机制，短期内可能压

缩高风险客群的盈利空间，影响整体收

益率，促使机构从规模导向转向质量

导向。长期看，行业将加速向精细化

运营、差异化定价、科技驱动风控转型，

头部机构凭借资金、技术与合规优势或

进一步扩大市场份额，行业集中度有望

提升。

新华保险净利润增幅最高
今年上半年，中国平安归母净利润

为 680.47 亿元，同比下滑 8.8%，是五家

公司中该指标最高的公司，也是唯一一

家同比下滑的公司。其次是中国人寿，

归母净利润为 409.31 亿元，同比增长

6.9%，中国太保、中国人保、新华保险的

归母净利润分别为 278.85 亿元、265.30
亿 元 、147.99 亿 元 ，同 比 增 长 11.0% 、

16.9%、33.5%。

东吴证券分析师表示，中国平安净

利润下滑主要受到平安好医生并表与可

转债转股权价值重估等短期因素影响，

以及公司持有较多OCI（即其他综合收

益）股票浮盈不计入净利润所致。新华

保险净利润大增预计主要是受其投资端

权益带动。

从总投资收益率来看，新华保险、中

国人保、中国人寿、中国太保分别为

5.9%、5.1%、3.29%、2.3%，同比增长 1.1
个、1个、-0.3个、-0.4个百分点。另一

方面，中国人寿、中国平安、新华保险、中

国太保、中国人保的净投资收益率分别

同比下降 0.25 个、0.2 个、0.2 个、0.1 个、

0.1个百分点。其中，中国人寿数据为部

分年化，中国太保、中国平安数据未年

化，新华保险、中国人保为年化数据。中

国平安指出，净投资收益率下滑主要受

存量资产到期和新增固定收益资产到期

收益率下降影响。

人身险公司新业务价值大增
保险业务方面，人保寿险、新华保

险、平安寿险及健康险、太平洋寿险、中

国人寿上半年的新业务价值分别同比

增 长 71.7% 、58.4% 、39.8% 、32.3% 、

20.3%。新华保险总裁龚兴峰表示，公

司新业务价值快速增长的原因包括推

出一系列改革措施，品牌影响力快速提

高，投资管理体系不断完善等。东吴证

券分析师表示，上市险企新业务价值增

长主要受到整体价值率提升和银保渠

道快速增长带动。

与之对应的是，人身险公司新单保

费表现分化。新华保险、太平洋寿险上

半年的新单保费实现同比增长 100.5%、

26.3%，人保寿险和人保健康险同比增长

15.5%，中国人寿小幅增长 0.6%，平安寿

险及健康险下滑7.2%。

财险“老三家”的净利润均有所增

长。人保财险、平安产险、太平洋财险的

综合成本率分别为95.3%、95.2%、96.3%，

分别同比下降 1.5 个、2.6 个、0.8 个百分

点。三家公司的净利润分别为234.55亿

元、100.56 亿元、57.33 亿元，同比提高

34.4%、1.0%、19.6%。

新快报讯 记者涂波报道 9月2日，

A股三大指数集体回调，截至收盘，沪指跌

0.45%，收报3858.13点；深证成指跌2.14%，

收报12553.84点；创业板指跌2.85%，收报

2872.22点。沪深两市成交额达到28750
亿元，较上一日放量1250亿元。昨日A股

两融余额约2.3万亿元，超过2015年2.27
万亿元的峰值，创出历史新高。

具体来看，板块方面，黄金概念延续

强势，白银有色等多股 2连板，银行、电

力等红利风格护盘，中国石油涨超4%创

出年内新高，上海电力等涨停。科技主

线回调，以算力硬件为首的高位股大幅

下挫，光迅科技、景旺电子、星网锐捷、剑

桥科技等多股跌停，新易盛、天孚通信、

太辰光纷纷大跌，半导体、军工、消费电

子等板块跌幅居前。

从资金动向来看，主力资金净流入

国有大型银行、电力、股份制银行、城商

行、炼化及贸易等行业；资金净流出通信

设备、半导体、IT 服务、软件开发、消费

电子等行业。

值得一提的是，8月22日以来，两融

余额连续增加，连续多个交易日实现增

加。而 8月以来，逾 20股获得融资净买

入超 10 亿元，寒武纪-U、胜宏科技、中

芯国际、新易盛等居前。昨日，A股两融

余额已经达到了 22808.29亿元，创出历

史新高。融资净买入前三的个股是比亚

迪、新易盛和中际旭创，均超 10 亿元。

卖出居前的有中微公司、江淮汽车、北方

华创和贵州茅台等，均超1.5亿元。

展望后市，东方证券认为，市场短期

波动不改牛市趋势，股指有继续向上拓

展空间的潜力。申万宏源也表示，市场

调整是资金获利回吐所致，属于强势上

涨后的震荡表现，无需太过担心。对于

金价未来走势，平安证券认为，降息预期

或为金价当前锚定的核心驱动，推动黄

金偏强运行。从长期来看，海外宏观不

确定性持续，黄金避险属性仍处于放大

阶段，金价运行中枢预计仍将持续抬升。

上半年A股上市险企净利润普涨
净投资收益率仍普遍承压
五家A股上市险企2025年上半年的业绩披露完毕，除中国平安外，中国人寿、中国太保、中国人保、新华保

险均实现归母净利润同比增长。虽然部分上市险企的投资收益增长亮眼，但在利率下行的影响下，净投资收益
率普遍承压。保险业务方面，人身险公司的新业务价值大幅增长，财险公司的综合成本率均有所优化。

■新快报记者 林广豪

消金行业从规模导向转向质量导向
上半年头部机构仅招联消金营收净利双降

随着半年报的陆续披露，消费金融机构业绩浮出水面。2025年上半年，消费金融行业稳健回
暖，多数机构实现盈利增长，中部梯队业绩亮眼，头部与尾部机构仍呈分化态势。在政策利好与监管
新规的双重叠加下，行业正从规模导向向质量导向转型。 ■新快报记者 张晓菡

2.28万亿元！A股两融余额再创新高 超3500美元/盎司！黄金价格再冲顶
白银年内大涨40%超越黄金


