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券商业绩边际回暖，关注保险中报表现 

研究所  投资要点 

❑ 市场回顾：本周沪深 300上涨 2.71%收 3405.02，非银金融（申万）上

涨 3.09%，跑赢大盘 0.38 个百分点，涨幅在申万 28 个子行业中排第 10

名。其中保险板块涨幅最大，上涨 4.41%；其次是券商板块上涨 1.97%；多

元金融板块则上涨 1.01%。个股方面，本周券商板块中西部证券涨幅最大，

上涨 7.36%；而保险板块中中国太保领涨，涨幅为 8.72%；多元金融板块中

宝德股份上涨 3.65%，涨幅最大。 

❑ 券商：本周各家券商公布 7月份月报，可比口径下，32家券商 7月份

实现营业收入 176.73 亿元，环比增长 27%，同比增长 7%；实现净利润 69.22

亿元，环比增长 76%，同比增长 8%，业绩同环比增长主要系 7月份股债市

场表现较 6 月份有所缓和叠加低基数效应以及申万宏源收到子公司分红

10亿元。1-7月份累计实现营业收入 1036.70亿元，同比下降 8%；实现净

利润 381.74亿元，同比下降 18%，较 6月份业绩增速表现有所回暖。其中

1-7 月净利润同比实现正增长的有中信证券（17%）、申万宏源（54%）。另

外，本周银保监会发文称要加强监管引领打通货币政策传导机制，指导银

行保险机构准确把握促进经济增长与防控风险的关系，加大信贷投放力

度，扩大对实体经济融资支持。市场信用风险有望边际回暖，对于券商而

言股票质押风险也有望得以缓和，有助于券商估值修复。虽证券行业业绩

表现整体承压，但龙头券商业绩表现优于行业平均，长期看好中信证券

（600030）、华泰证券（601688）。 

❑ 保险：据悉，目前已披露了 2018年二季度偿付能力报告的非上市财险

公司有 74 家，相比较于第一季度，财寿险公司均有半数以上企业偿付能

力出现下滑，中小型财险面临严峻的挑战。商车费改下市场份额不断向龙

头券商集聚，其中人保财险、平安财险和太保财险份额稳中有升，未来财

险业务仍将呈强者恒强的格局。寿险业务方面，保费收入增速持续改善，

基于当前经济环境和货币政策，长端利率下行压力有限，当然长期仍然需

要继续关注利率水平变化。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。短期来看中报业

绩表现有望出现阶段性行情，建议关注中国平安（601318），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 2.00%收 2795.31，深证成指上涨 2.46%收 8813.49，创业板指

上涨 2.03%收 1511.71。沪深 300上涨 2.71%收 3405.02，非银金融（申万）上涨

3.09%，跑赢大盘 0.38个百分点，涨幅在申万 28个子行业中排第 10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（2018/08/06-2018/08/10） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

本周非银金融行业子板块普涨，其中保险板块涨幅最大，上涨 4.41%；其次是券

商板块上涨 1.97%；多元金融板块则上涨 1.01%。 
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图表 3：非银金融子行业表现（2018/08/06-2018/08/10） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

个股方面，本周券商板块中西部证券涨幅最大，上涨 7.36%；而保险板块中中国

太保领涨，涨幅为 8.72%；多元金融板块中宝德股份上涨 3.65%，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 

002673.SZ 西部证券 7.36 

601688.SH 华泰证券 7.28 

600864.SH 哈投股份 5.95 

600369.SH 西南证券 5.18 

600999.SH 招商证券 5.05 

保险 

601601.SH 中国太保 8.72 

601318.SH 中国平安 4.53 

600291.SH 西水股份 3.40 

601336.SH 新华保险 3.08 

601628.SH 中国人寿 1.36 

多元金融 

300023.SZ 宝德股份 3.65 

603300.SH 华铁科技 3.64 

000567.SZ 海德股份 3.49 

600390.SH 五矿资本 3.46 

000890.SZ 法尔胜 3.43 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

◼ 证监会下一阶段监管重点出炉 

1）证监会表示坚持稳中求进工作总基调，把“六稳”的要求贯彻到资本市场监

管工作各方面，重点做好维护资本市场稳定和各类风险的防范化解工作； 

2）坚持以改革为主线，继续深化发行和并购重组、股份回购、员工持股、公司

治理、退市等基础性制度改革； 

3）按照“宜早不宜迟、宜快不宜慢”的原则，全面加快资本市场对外开放； 

4）加强上市公司和各类证券期货机构监管； 

5）对一些重大的基础性长远性工作，抓紧开展调查研究。 

◼ 银保监会发布《关于切实加强和改进保险服务的通知》 

1）通知针对保险服务中存在的突出问题，从严格规范保险销售行为、切实改进

保险理赔服务、大力加强互联网保险业务管理、积极化解矛盾纠纷四个方面对保

险公司、保险中介机构提出要求； 

2）通知提出，严格规范保险销售行为，不得夸大产品功能，不得虚假承诺，不

得诱导误导消费者；切实改进保险理赔服务，大力加强互联网保险业务管理，积

极化解矛盾纠纷。 

◼ 养老目标基金获批 

1）备受关注的养老目标基金终于取得关键性进展。华夏、南方、博时、广发等 14

家基金公司 8月 6日先后传来消息，称公司旗下申报的养老目标基金已经正式获

得证监会的发行批文； 

2）据悉，监管多方面规范养老目标基金销售和运作，要求销售过程中不能预测基

金业绩、不得进行有奖销售、夸大宣传，并特别提示养老目标基金不保本和不保

收益。 

◼ 上海地区四成证券营业部亏损 

上海市证券同业公会数据显示，今年以来，上海地区约四成营业部亏损，5月当

月亏损比率超过了四成，平均每家亏损 30 万元。而分公司亏损比率更大，5 月

上海接近七成分公司亏损，平均每家分公司亏损 1000 万元。 

◼ 华泰证券被纳入江苏省第一批混改试点企业名单 

华泰证券公告表示近日公司被纳入江苏省第一批混合所有制改革试点企业名单。

同时，公司收到江苏省发改委、江苏省国资委关于公司深化混合所有制改革试点

总体方案的批复。公司将按照要求，组织制定试点实施方案，扎实推进深化混合

所有制改革的各项工作。 
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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 3096.72亿元，环比下降 2.39%，股基日均交

易额 3481.43亿元，环比下降 3.00%； 

2）两融余额：截止 18年 08月 09日，沪深两市两融余额为 8769.12亿元，周环

比下滑 1.23%； 

3）投行业务：2018年 1-7月股权募集资金累计 8851.08亿元，同比下滑 7.50%，

其中 IPO募集资金 975.35亿元，同比下滑 30.50%；债券发行总额累计为 23409.58

亿元，同比增长 12.02%； 

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 1.17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 07/31）  图表 10：IPO募集金额及环比增速（截至 07/31） 

   

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 07/31） 

 

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 08/10） 

 
  

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

1.36/1.01/0.80/0.78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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