
 

 

非银金融行业周报 

 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 1 

 

爱建证券有限责任公司 

 跟踪报告●非银金融行业 2019年 01月 21日 星期一 

 
利好政策释放，板块估值抬升 

研究所  投资要点 

❑ 市场回顾：本周沪深 300上涨 2.37%收 3168.17，非银金融（申万）上

涨 2.44%，跑赢大盘 0.06 个百分点，涨跌幅在申万 28 个子行业中排第 6

名。其中保险板块涨幅最大,上涨 3.63%;其次是券商板块上涨 1.59%;多元

金融板块则上涨 0.13%。个股方面，本周券商板块中中信建投涨幅最大，

上涨 9.68%；而保险板块中中国太保涨幅最大，上涨 6.99%；多元金融板块

中鲁信创投上涨 15.92%，涨幅最大。 

❑ 券商：本周沪深交易所发布《关于股票质押式回购交易相关事项的通

知》，体现了监管层呵护民营企业流动性的态度。具体包括：1）明确融入

方违约且确需延期以纾解其信用风险时，若累计回购期限已满或将满 3年，

经交易双方协商一致，延期后累计的回购期限可以超过 3年；2）放宽对于

新增股票质押回购融入资金全部用于偿还违约合约债务的多项限制，以新

增交易方式缓解融入方流动性压力。对于回购期限，统计历史数据可知，

近三年市场股票质押期限以 6-12月为主，其次是 1-6 月，两者合计占比

大于 50%，因此放开 3年期限限制影响可控。另外，监管层主要是针对偿

还违约债务的相关股票质押业务进行松绑，所以影响相对温和。不过这足

以体现出监管层化解股票质押风险，解决民营企业融资难的决心。对于券

商板块而言，股票质押风险的逐渐化解不仅有助于减少对公司净资产的侵

蚀，同时有助提升板块估值水平。在利好政策不断释放背景下，仍然推荐

龙头券商中信证券（600030）、华泰证券（601688）。 

❑ 保险：本周上市险企公布 12月份保费数据，2018年 1-12月，平安人

寿/太保人寿/中国人寿/新华保险分别累计实现保费收入同比增长

21.13%/15.73%/4.67%/11.89%，均较 2018年 1-11月累计增速有所改善，

主要系 2017年基数较低+年底冲击全年保费目标。而 1-12月，中国平安/

中国太保总保费同比增长 18.94%/14.64%，主要受财险业务增速下滑拖累。

另外，平安人寿 12月单月实现新单同比增长 38.04%，进而拉动 1-12月新

单合计同比增长 2.24%，较 1-11月增速明显提升。目前，在保费端方面，

仍然面临开门红保费收入的不确定性。而投资端方面，目前 10 年期国债

到期收益率已经临近 3.0%关口，这对险资资产配置有一定考验。当然，这

两方面的不确定性前期一直压制板块估值，目前中国平安/中国太保/中国

人寿/新华保险 PEV 水平分别为 1.20/0.82/0.74/0.68 倍，估值水平已经

处于历史低位。后续随着利好股市政策的不断落地，险企的权益投资环境

将有所改善，板块估值或将抬升，建议长期关注中国平安（601318）。 

风险提示：股票市场低迷，监管政策变化 
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相关公司数据 

公司 评级 

EPS 

17A 18E 19E 

中信证券 推荐 0.94 0.86 0.95 

华泰证券 推荐 1.30 0.92 1.00 

中国平安 推荐 4.87  6.77  8.72  

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

 

(35)

(30)

(25)

(20)

(15)

(10)

(5)

0

5

10

0

100

200

300

400

500

600

700

非银金融成交金额（亿元、左） 沪深300涨跌幅（%、右）

非银金融涨跌幅（%、右）

mailto:zhangying0927@ajzq.com


                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   2 

 

目录 
1、市场回顾 ....................................................................................................................................................... 4 

2、行业要闻 ....................................................................................................................................................... 6 

3、数据跟踪 ....................................................................................................................................................... 7 

4、风险提示 ..................................................................................................................................................... 12 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   3 

 

图表目录 

图表 1：非银金融行业表现（2018年以来涨跌幅） ............................................................................. 4 

图表 2：申万一级行业板块表现（2019/01/14-2019/01/18） ............................................................ 4 

图表 3：非银金融子行业表现（2019/01/14-2019/01/18） ................................................................ 5 

图表 4：股票日均成交额及环比增速（周） .......................................................................................... 8 

图表 5：股票日均成交额及环比增速（月） .......................................................................................... 8 

图表 6：股基日均成交额及环比增速（周） .......................................................................................... 8 

图表 7：股基日均成交额及环比增速（月） .......................................................................................... 8 

图表 8：融资融券余额及环比增速（周） .............................................................................................. 8 

图表 9：股权募集金额及同比增速（截至 12/31） ............................................................................... 9 

图表 10：IPO募集金额及环比增速（截至 12/31） .............................................................................. 9 

图表 11：券商债券发行总额及同比增速（截至 12/31） ..................................................................... 9 

图表 12：券商资产管理规模及环比增速（季） .................................................................................... 9 

图表 13：券商集合理财资产净值前十（截至 01/20） ......................................................................... 9 

图表 14：券商板块历史 PB（LF）水平 ................................................................................................. 10 

图表 15：人身险原保费收入及同比增速（月） .................................................................................. 11 

图表 16：财产险原保费收入及同比增速（月） .................................................................................. 11 

图表 17：10年期国债到期收益率及其 750日平均（日） ................................................................. 11 

图表 18：四大上市险企保费收入同比增速对比（月） ...................................................................... 12 

图表 19：四大上市险企历史 PEV水平 .................................................................................................. 12 

 

表格目录 

表格 1：非银金融子行业个股涨跌幅前五 .............................................................................................. 5 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   4 

 

1、市场回顾 

本周上证综指上涨 1.65%收 2596.01，深证成指上涨 1.44%收 7581.39，创业板指

上涨 0.63%收 1269.5。沪深 300 上涨 2.37%收 3168.17，非银金融（申万）上涨

2.44%，跑赢大盘 0.06个百分点，涨跌幅在申万 28个子行业中排第 6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（2019/01/14-2019/01/18） 

 
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 3.63%;其次是券商

板块上涨 1.59%;多元金融板块则上涨 0.13%。 
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图表 3：非银金融子行业表现（2019/01/14-2019/01/18） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

个股方面，本周券商板块中中信建投涨幅最大，上涨 9.68%；而保险板块中中国

太保涨幅最大，上涨 6.99%；多元金融板块中鲁信创投上涨 15.92%，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 

601066.SH 中信建投 9.68 

601881.SH 中国银河 7.33 

600030.SH 中信证券 5.36 

601688.SH 华泰证券 3.77 

600837.SH 海通证券 3.03 

保险 

601601.SH 中国太保 6.99 

601628.SH 中国人寿 5.18 

601336.SH 新华保险 3.70 

601318.SH 中国平安 3.19 

600291.SH 西水股份 0.73 

多元金融 

600783.SH 鲁信创投 15.92 

000627.SZ 天茂集团 2.88 

600390.SH 五矿资本 1.92 

000488.SZ 晨鸣纸业 1.19 

000415.SZ 渤海租赁 1.05 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

◼ 沪深交易所发布《关于股票质押式回购交易相关事项的通知》 

1）优化违约合约展期安排，明确融入方违约且确需延期以纾解其信用风险时，若

累计回购期限已满或将满 3年，经交易双方协商一致，延期后累计的回购期限可

以超过 3年，以存量延期方式缓解融入方还款压力。 

2）明确旨在解决合约违约而新增交易的特别安排，对于新增股票质押回购融入资

金全部用于偿还违约合约债务的，可不适用现行股票质押回购业务办法关于单一

融出方及市场整体质押比例上限、资管计划不得作为融出方参与涉及业绩承诺股

票质押回购限制及质押率上限等条款，以新增交易方式缓解融入方流动性压力。 

◼ 券商股票交易接口有望对量化私募重新开放 

券商中国记者近日获悉，券商股票交易接口有望对量化私募重新开放，首批放开

的时点或在春节后，这意味着因股市异常波动被叫停的量化私募系统（程序化交

易）直连券商，将重新可行。 

◼ 上交所公布上市基金主做市商业务资格 

1 月 17日，上交所公布上市基金主做市商业务资格，东方证券、方正证券、华泰

证券和银河证券 4家证券公司获得上交所上市基金主做市商业务资格。 

◼ 证监会发布《公开募集证券投资基金投资信用衍生品指引》 

1）明确基金投资信用衍生品以风险对冲为目的。 

2）明确货币市场基金不得投资信用衍生品。 

3）要求基金管理人应当合理确定信用衍生品的投资金额、期限等，同时加强信用

衍生品交易对手方、创设机构的风险管理。 

4）要求在定期报告及招募说明书中详细披露投资信用衍生品的相关情况。 

5）明确规定参照行业协会的相关规定进行估值。 

6）明确老基金投资信用衍生品应当依法履行适当程序。 

◼ 第二届大发审委委员 21人拟任名单公布 

1 月 18 日，证监会公示第十八届发审委委员拟任人选，共有 21 人，其中来自证

监会 1 人、地方证监局 9 人、深交所 3 人、律师事务所 5 人、会计事务所 3 人。

第二届大发审委委员分为“证监局、交易所、会计和律师事务所”四大类别，来

自高校、证券公司、基金公司人员已不在列。 

◼ QFII额度提高至 3000亿美元 

1 月 14日，国家外汇管理局发布消息，为满足境外投资者扩大对中国资本市场的

投资需求，经国务院批准，合格境外机构投资者（QFII）总额度由 1500亿美元增

加至 3000亿美元。 
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◼ 万峰辞去新华保险董事长等职务 

1）1 月 16 日，新华保险发布公告称，已于 2019年 1 月 16 日收到万峰辞职函，

万峰因个人年龄原因辞去公司董事长等其他一切职务，董事、副总裁黎宗剑代行

司事长、法定代表人、董事会战略与投资委员会主任委员和首席风险官职务；副

总裁兼首席财务官杨征先生代行首席执行官暨执行委员会主任委员的职权。 

2）随后，新光海航人寿宣布聘任万峰位公司临时负责人，同时公司将更名为鼎诚

人寿。 

◼ 银保监会表示要严厉打击非法金融活动 

1）中国银保监会近日召开 2019 年银行业和保险业监督管理工作会议，回顾总结

去年工作，研究分析当前形势，安排部署 2019年工作。 

2）会议部署 2019 年工作，要坚持治理金融市场乱象，有序化解影子银行风险，

依法处置高风险机构，补齐监管短板。 

3）坚定不移深化金融改革扩大开放，扩大银行业保险业开放，加快建立多层次、

广覆盖、差异化金融体系。 

4）把防范系统性风险与服务实体经济更紧密结合起来，增加资金投放和融资供

给；大力支持民营企业和小微企业，鼓励各类机构通过内部挖潜和采用新技术等

多种手段，提高金融服务效率。 

 

3、数据跟踪 

◼ 券商 

1）经纪业务：本周股票日均交易额 3056.46亿元，环比下滑 6.57%，股基日均交

易额 3287.44亿元，环比下滑 7.46%。 

2）两融余额：截止 19年 01 月 17日，沪深两市两融余额为 7507.25亿元，周环

比下滑 0.72%。 

3） 投行业务：2018年1-12月股权募集资金累计12107.36亿元，同比下滑29.71%，

其中 IPO募集资金1378.15亿元，同比下滑40.11%；债券发行总额累计为54206.20

亿元，同比增长 23.66%。  

4）资管业务：截止 18年 12月 31日，券商资管规模达 13.40万亿元，较 2017年

末下滑 20.64%。 

5）估值水平：券商板块目前 PB（LF）水平为 1.28倍。 
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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 

 

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 
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图表 9：股权募集金额及同比增速（截至 12/31）  图表 10：IPO募集金额及环比增速（截至 12/31） 

   

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 12/31） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

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 01/20） 

   

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 
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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 1-11月，原保费总收入 35419.50亿元，同比增长 2.97%；其中人身险

原保费收入 25718.23 亿元，同比增长 0.52%；财产险原保费收入 9701.27 亿元，

同比增长 10.08%。 

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

率在 3.36%左右。 

3）2018 年 1-12 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+18.94%/+14.64%/+4.67%/+11.89%。 

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

1.20/0.82/0.74/0.68倍。 
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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 17：10年期国债到期收益率及其 750日平均（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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