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分类评级结果出炉，关注头部券商 

研究所  投资要点 

❑ 一周市场回顾：本周沪深 300上涨 0.81%收 3521.23，非银金融（申万）

上涨 0.42%，跑输大盘 0.39 个百分点，涨幅在申万 28 个子行业中排倒数

第 8 名。其中券商板块上涨 1.06%；保险板块微跌 0.16%；多元金融板块

则上涨 0.43%。个股方面，本周券商板块中哈投股份涨幅最大，上涨 5.59%；

保险板块中西水股份领涨，涨幅为 4.78%；多元金融板块中宝德股份上涨

8.72%，涨幅最大。 

❑ 券商：本周 2018 年证券公司分类评级结果出炉，共有 40 家券商被评

为 A类，数量与去年持平，其中有 12家券商评为 A类 AA级，较去年多了

1 家（东方、平安从 A 级升为 AA 级，华融评级则下调）；B 类券商共有 49

家，相较去年多 1家。目前评级结果对于券商业务开展有着较大的影响，

具体包括场外期权交易商资格、股票质押式回购自有融出规模、债券承销

业务分类结果。另外，评级结果还会影响投资者保护基金缴纳额比例、风

险资本准备金的计算等。大券商凭借自身业务规模和较强的风控能力，评

级结果显著优于小券商。强者恒强的格局下，行业集中度有望进一步提升。

考虑到监管环境边际回暖，有助于金融股估值修复，建议关注龙头券商中

信证券（600030）、华泰证券（601688）。 

❑ 保险：继上周新华保险发布业绩预增公告后，本周中国人寿发布公告表

示，预计归母净利润同比增加 30.61~42.85 亿元，同比增长约 25%~35%。

国寿 2018 年中期业绩表现主要受传统险准备金折现率假设更新及权益市

场震荡下行的共同影响。2018年上半年，750日平均国债到期收益率提高

4 个 bp，而 2017 年则下滑 15 个 bp，受益于保险准备金释放公司利润增

厚。而国寿由于权益类资产配置占比较高，2017 年末权益类投资占比达

16%，受二级市场波动影响较大。除此之外，国寿 2018年一季度保费收入

因大幅压缩银保渠道和 134号文影响大幅下降。但随着转型推进和加大保

障型产品销售，公司保费收入有所改善。考虑到 2017年利率大幅上行，保

险公司准备金释放将会持续到 2019 年底，险企中报表现应该不俗，长期

看好保险板块，更加看好新单增速改善显著的中国平安（601318），大力发

展健康险的新华保险（601336）。 

❑ 风险提示：股票市场低迷，监管政策变化 
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1、市场回顾 

本周上证综指上涨 1.57%收 2873.59，深证成指上涨 0.48%收 9295.93，创业板指

下跌 0.93%收 1594.57。沪深 300上涨 0.81%收 3521.23，非银金融（申万）上涨

0.42%，跑输大盘 0.39个百分点，涨幅在申万 28个子行业中排倒数第 8名。 

 

图表 1：非银金融行业表现（2018年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 2：申万一级行业板块表现（2018/07/23-2018/07/27） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

本周非银金融行业子板块涨跌互现，其中券商板块上涨 1.06%；保险板块微跌

0.16%；多元金融板块则上涨 0.43%。 
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图表 3：非银金融子行业表现（2018/07/23-2018/07/27） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

个股方面，本周券商板块中哈投股份涨幅最大，上涨 5.59%；保险板块中西水股

份领涨，涨幅为 4.78%；多元金融板块中宝德股份上涨 8.72%，涨幅最大。 

 

表格 1：非银金融子行业个股涨跌幅前五 

板块 代码 公司 周涨跌幅 

券商 

600864.SH 哈投股份 5.59 

600369.SH 西南证券 4.55 

601099.SH 太平洋 3.42 

601881.SH 中国银河 3.02 

601555.SH 东吴证券 2.91 

保险 

600291.SH 西水股份 4.78 

601318.SH 中国平安 0.05 

601628.SH 中国人寿 -0.42 

601601.SH 中国太保 -1.17 

601336.SH 新华保险 -1.69 

多元金融 

300023.SZ 宝德股份 8.72 

000609.SZ 中迪投资 7.51 

000488.SZ 晨鸣纸业 7.10 

600816.SH 安信信托 5.93 

000563.SZ 陕国投 A 5.78 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

◼ 证监会公布退市新规 

1）完善重大违法强制退市的主要情形，明确上市公司构成欺诈发行、重大信息

披露违法或者其他涉及国家安全、公共安全、生态安全、生产安全和公众健康安

全等领域的重大违法行为的，证券交易所应当严格依法作出暂停、终止公司股票

上市交易的决定的基本制度要求。 

2）强化证券交易所的退市制度实施主体责任，明确证券交易所应当制定上市公

司因重大违法行为暂停上市、终止上市实施规则。 

3）落实因重大违法强制退市公司控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管

理人员等主体的相关责任，强调其应当配合有关方面做好退市相关工作、履行相

关职责的要求。 

◼ 2018年证券公司分类结果出炉 

2018年证券公司分类结果出炉，无 AAA级证券公司。数据显示，共有 40家券商

被评为 A 类，数量与去年持平，占比 40.8%；40 家 A 类券商中，共有 12家券商

评为 A类 AA级，较去年多了 1家；B类券商共有 49家，相较去年多 1家，占比

50%；其中 BBB 级券商有 29 家，比去年多 1家，BB 级券商有 15家，比去年多 3

家，B级券商有 5家，比去年少 3家；8家券商被评为 C类；1家被评为 D级。 

◼ 方星海表示抓紧恢复股指期货常态化交易 

证监会副主席方星海表示要抓紧恢复股指期货常态化交易，满足境内外投资者股

票市场风险管理需求；研究推出金融期货期权；丰富国债期货品种，继续推动商

业银行参与国债期货交易等工作；持续促进期货市场国际化，推动解决政策、制

度障碍，逐步使更多成熟品种国际化。 

◼ 银保监启动险资投资信托计划“自查补正” 

为进一步加强保险资金投资信托计划的监管，摸清风险底数，防范资金运用风险，

银保监会近日下发通知，要求开展保险资金投资信托计划报送信息自查补正工作。

通知要求，保险机构自查补正截至今年 6月末持有并存续的信托计划，并于 8月

31日前，完成相关工作。 

◼ 首支保险产品挂牌上海保交所 

1）上海保交所保险产品交易系统正式挂牌中国人保健康“爱健康”系列个人税

收优惠型健康保险，创新了保险场内集中交易模式，为行业标准化场内公开交易

市场建设奠定基础。 

2）交易系统将通过公开挂牌、规则约束、信息披露、自律管理、配套服务等，

为保险产品交易活动提供交易场所、设施，以及保险账户、保单管理、支付结算、

信息披露等功能服务。 
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3、数据跟踪 

◼券商 

1）经纪业务：本周股票日均交易额 3984.10 亿元，环比提高 22.15%，股基日均

交易额 4395.43亿元，环比提高 22.03%； 

2）两融余额：截止 18年 07月 26日，沪深两市两融余额为 8952.62亿元，周环

比下滑 0.10%； 

3）投行业务：2018年 1-6月股权募集资金累计 7085.85 亿元，同比下滑 19%，其

中 IPO 募集资金 922.87 亿元，同比下滑 26%；债券发行总额累计为 19045.25 亿

元，同比增长 16%； 

4）资管业务：截止 17Q4券商资管规模达 16.88万亿元，环比下滑 2.82%。 

5）估值水平：券商板块目前 PB（LF）水平为 1.22倍。 

 

图表 4：股票日均成交额及环比增速（周）  图表 5：股票日均成交额及环比增速（月） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 6：股基日均成交额及环比增速（周）  图表 7：股基日均成交额及环比增速（月） 

   
数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 8：融资融券余额及环比增速（周） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 9：股权募集金额及同比增速（截至 06/30）  图表 10：IPO募集金额及环比增速（截至 06/30） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 11：券商债券发行总额及同比增速（截至 06/30） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 12：券商资产管理规模及环比增速（季）  图表 13：券商集合理财资产净值前十（截至 07/27） 

   

数据来源：证券投资基金业协会，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 14：券商板块历史 PB（LF）水平 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

 

◼保险 

1）2018年 1-5月，原保费总收入 19103.02亿元，同比下降 5.86%；其中人身险

原保费收入 14628.25亿元，同比下降 10.45%；财产险原保费收入 4474.77亿元，

同比增长 13.10%。 

2）750 日平均国债到期收益率保持拐点向上，其中 10 年期平均国债到期收益率

在 3.31%左右。 
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3）2018年 1-6月，中国平安/中国太保/中国人寿/新华保险累计实现保费收入同

比+19.60%/+17.17%/+4.05%/+10.83%。 

4）目前中国平安 /中国太保 /中国人寿 /新华保险 PEV 水平分别为

1.37/1.00/0.84/0.85倍。 

 

图表 15：人身险原保费收入及同比增速（月）  图表 16：财产险原保费收入及同比增速（月） 

    

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 17：750日平均国债到期收益率（日） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 18：四大上市险企保费收入同比增速对比（月） 

  

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 19：四大上市险企历史 PEV水平 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

4、风险提示 

◼股票市场低迷 

◼监管政策变化 
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