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 本周重点关注标的 

证券：中信证券、华泰证券 

保险：中国平安 

多元金融：爱建集团 

投资策略： 

 证券 

上周，证券板块出现涨停潮，市场关注度空前提高。我们认为主

要在于资本市场改革的力度和推进速度超出市场预期，投资者风

险偏好提升也是推动因素。科创板征求意见日期已经截止，监管

层也召开座谈会听取意见，加上近期发布的包括并购重组和再融

资政策放松、股指期货交易规则“松闸”，公募基金券商结算模式

试点转为常规，证券公司作为资本市场核心中介，将进入新的发

展阶段。对于个股来说，依然建议关注中信证券、华泰证券等综

合金融服务能力强，能充分抓住改革红利的券商。 

 保险 

上周，市场风险偏好回归明显，在非银板块中保险板块由于流通

盘大、市值高等特点明显跑输券商以及多元金融板块。在周中，

上市险企悉数公布了市场上关注的开门红首月保费数据。行业整

体原保费收入同比增长 14.3%，人寿与人保同比增速分别达到

24.4%以及 17.73%，数据抢眼，平安、新华、太保均录得个位数

增速。寿险方面，人寿继续独占鳌头，增速超过 20%，而其余上

市险企增速均低于 7%。值得注意的是，平安寿险同比增速创出 46

个月以来新低，个人新单增速同比下滑超过 20%，短期新单增速

承压，原因在于平安主收缩短期储蓄型业务，发展新业务价值率

较高的长期保障型产品，同时主动弱化开门红概念，力求实现全
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 年新单保费收入均衡。目前市场风格明显偏向非银金融，配置保

险板块由于其低估值、高增长的特征会相对稳健，但爆发力相较

于非银板块其他子版块明显不足，因此稳健性投资者可以积极参

与配置。公司方面，建议重点关注大资金集中配置、新业务价值

率有望攀升的中国平安。 

 多元金融 

上周多元金融板块在信托的拉升下表现突出，在申万三级行业中

涨幅第一。社融数据改善，新增信托贷款由负转正提高了投资者

对于信托板块的预期，我们认为信贷拐点来临与否还需后续数据

的验证。上周信托监管工作会议召开，提出修订资金信托管理办

法等细则，会议还提出推动信托公司股权管理办法的出台。理财

子公司批复和设立加速，改变行业竞争格局，生存环境更加激烈，

但政策边际略有放松，对业绩的压力有一定缓释作用，经历过至

暗时刻后，信托公司业绩有望缓慢修复，长期向好局面不改，公

司方面建议关注爱建集团。创投方面，科创板制度建设加速，各

级监管层全力推进科创板及注册制，政策推进力度超预期，多层

次资本市场体系不断完善，对于创投机构完善资金退出渠道，加

快收益兑现节奏，改善业绩意义重大。 

风险提示：二级市场整体大幅下滑，从严监管超出预期。 
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一、市场回顾 

上周（20190218-0222）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3520.12

（5.43%）、1456.30（7.25%），申万一级行业非银金融指数涨幅为 13.24%，

在 28 个一级行业中排名第 1。 

子行业中，保险（7.00%)、证券(18.37%)、多元金融（20.97%），在 227

个三级行业中分别排第 57、3、1。 

非银个股全部收涨，涨幅居前的为安信信托（51.35%）、陕国投 A

（36.61%）、熊猫金控（30.88%）、中信建投（30.25%）、爱建集团

（28.89%）。 

图 1 申万一级行业涨跌幅对比                             单位：% 

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 
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图 2 大盘指数和非银金融子板块涨跌幅对比% 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

表 1 非银金融行业个股涨跌幅前十名与后十名  

前十名 后十名 

证券简称 周涨跌幅（%） 证券简称 周涨跌幅（%） 

安信信托 51.35  华林证券 9.23  

陕国投 A 36.61  浙江东方 9.22  

熊猫金控 30.88  江苏国信 9.16  

中信建投 30.25  中国太保 8.96  

爱建集团 28.89  新华保险 6.76  

绿庭投资 28.88  中国平安 5.96  

兴业证券 28.38  仁东控股 4.73  

宝德股份 27.79  物产中大 3.57  

东方证券 27.73  ST 宏盛 1.95  

西水股份 27.60  派生科技 0.29  

数据来源：Wind、山西证券研究所 
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二、投资策略 

证券 

上周，证券板块出现涨停潮，市场关注度空前提高。我们认为主要在

于资本市场改革的力度和推进速度超出市场预期，投资者风险偏好提

升也是推动因素。科创板征求意见日期已经截止，监管层也召开座谈

会听取意见，加上近期发布的包括并购重组和再融资政策放松、股指

期货交易规则“松闸”，公募基金券商结算模式试点转为常规，证券公

司作为资本市场核心中介，将进入新的发展阶段。对于个股来说，依

然建议关注中信证券、华泰证券等综合金融服务能力强，能充分抓住

改革红利的券商。 

保险 

上周，市场风险偏好回归明显，在非银板块中保险板块由于流通盘大、

市值高等特点明显跑输券商以及多元金融板块。在周中，上市险企悉

数公布了市场上关注的开门红首月保费数据。行业整体原保费收入同

比增长 14.3%，人寿与人保同比增速分别达到 24.4%以及 17.73%，数

据抢眼，平安、新华、太保均录得个位数增速。寿险方面，人寿继续

独占鳌头，增速超过 20%，而其余上市险企增速均低于 7%。值得注意

的是，平安寿险同比增速创出 46 个月以来新低，个人新单增速同比下

滑超过 20%，短期新单增速承压，原因在于平安主收缩短期储蓄型业

务，发展新业务价值率较高的长期保障型产品，同时主动弱化开门红

概念，力求实现全年新单保费收入均衡。目前市场风格明显偏向非银

金融，配置保险板块由于其低估值、高增长的特征会相对稳健，但爆

发力相较于非银板块其他子版块明显不足，因此稳健性投资者可以积

极参与配置。公司方面，建议重点关注大资金集中配置、新业务价值

率有望攀升的中国平安。 

多元金融 

上周多元金融板块在信托的拉升下表现突出，在申万三级行业中涨幅
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第一。社融数据改善，新增信托贷款由负转正提高了投资者对于信托

板块的预期，我们认为信贷拐点来临与否还需后续数据的验证。上周

信托监管工作会议召开，提出修订资金信托管理办法等细则，会议还

提出推动信托公司股权管理办法的出台。理财子公司批复和设立加速，

改变行业竞争格局，生存环境更加激烈，但政策边际略有放松，对业

绩的压力有一定缓释作用，经历过至暗时刻后，信托公司业绩有望缓

慢修复，长期向好局面不改，公司方面建议关注爱建集团。创投方面，

科创板制度建设加速，各级监管层全力推进科创板及注册制，政策推

进力度超预期，多层次资本市场体系不断完善，对于创投机构完善资

金退出渠道，加快收益兑现节奏，改善业绩意义重大。 

三、行业动态 

1. 证监会:将进一步完善与市场的沟通机制。 

2. 证监会就公募基金销售管理办法及配套规则征求意见。 

3. 资本市场酝酿减税降费，证券业协会就此征求意见。 

4. 银保监会正式批准中国工商银行设立理财子公司。 

5. 信托监管工作会议召开，今年要推动《信托法》修订、《信托公司

条例》出台。 

四、上市公司重要公告 

保险： 

1. 【中国人保】子公司中国人民财产保险股份有限公司、中国人民

健康保险股份有限公司及中国人民人寿保险股份有限公司于 2019

年 1 月 1 日至 2019 年 1 月 31 日期间累计原保险保费收入分别为

543.17 亿元、39.72 亿元、369.67 亿元。 

2. 【新华保险】新华人寿保险股份有限公司于 2019 年 1 月 1 日至
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2019年1月31日期间累计原保险保费收入为人民币199.29亿元。 

3. 【中国人寿】公司于 2019 年 1 月 1 日至 2019 年 1 月 31 日期间，

累计原保险保费收入约为人民币 1,578 亿元。 

4. 【西水股份】子公司天安财产保险股份有限公司于 2019 年 1 月 1

日至 2019 年 1 月 31 日期间累计原保险保费收入为人民币 17.11

亿元。 

证券： 

1. 【海通证券】中国证监会核准海通恒信新发行不超过约 26.83 亿

股境外上市外资股，每股面值人民币 1 元，全部为普通股。 

2. 【浙商证券】公司发行短期融资券获得中国人民银行备案通知，

中国人民银行核定公司待偿还短期融资券的最高余额为 69 亿元。 

3. 【东方证券】公司发行短期融资券获得中国人民银行备案通知，

中国人民银行核定公司待偿还短期融资券的最高余额 167 亿元。 

4. 【兴业证券】公司发行短期融资券获得中国人民银行备案通知，

中国人民银行核定公司待偿还短期融资券的最高余额为人民币

207 亿元。 

5. 【中国银河】公告融资融券涉诉事项，涉诉金额为 0.65 亿元。 

6. 【东兴证券】公告累计涉及诉讼事项，累计涉案金额为 18.67 亿

元（未考虑延迟支付的利息及违约金）。 

7. 【天风证券】公告累计涉及诉讼事项，累计涉案金额约 11.76 亿

元（未考虑延迟支付的利息及违约金）。 

8. 【华西证券】股东都江堰蜀电投资有限责任公司(持股比例为

6.94%)拟减持本公司股份不超过 5%。  

多元金融 
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1. 【仁东控股】公司总经理、财务总监、副总经理兼董事会秘书收

到监管函。 

2. 【华铁科技】公司对外投资 9 家公司，投资金额合计 7,562.60 万

元。 

3. 【宝德股份】就重大资产出售预案收到创业板非许可类重组问询

函。 

4. 【宝德股份】披露 2018 年度业绩快报，实现营业总收入 4.18 亿

元，同比-42.04%；归属于上市公司股东的净利润-5.70 亿元，同

比-2,029.15%。加权平均净资产收益率-72.31%，基本每股收益-1.80

元。 

5. 【熊猫金控】披露《关于对公司向实控人出售银湖网 100%股权事

项问询函》的回复公告。 

6. 【物产中大】披露《中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见

通知书》回复公告。 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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