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首批科创板名单公布，建议关注券商板块机会            看好 

2019 年 3 月 24 日   行业研究/定期报告 

 

行业近一年市场表现 

 本周重点关注标的  

 证券：中信证券、华泰证券 

 保险：中国平安、新华保险 

证券： 

上周，中信证券、国泰君安、中信建投发布 2018 年年报。作为排名前列的

券商，三家充分享受了政策红利和资本金优势，净资产收益率水平均高于行

业平均水平。首批科创板上市名单公布，速度之快超出市场预期。券商作为

中介机构，受益不言而喻。科创板，将彻底改善资本市场生态，也将改变券

商的盈利模式，对于券商的交易、定价、承销等综合服务能力提出很高的要

求。券商业绩改善明显，建议继续关注投资机会。 

保险： 

上周，保险板块整体表现一般，新华保险由于 2018 年业绩增长而在板块内

走出独立行情。经历了两年多的转型期业绩慢增长后，新华保险厚积薄发，

逐渐走出转型期阵痛。2018 年全年原保险保费收入同比增长 11.9%，快于

行业平均水平；个险渠道健康险销售业务大增，长期健康险首年保费同比

大增逾 3 成，带动新业务价值率高升至 48%，高于行业其主要竞争对手；

虽然投资收益率对内含价值负贡献，但新业务价值大增对内含价值增长贡

献高；剩余边际余额同比增长接近 15%，是利润端稳增长的重要来源。由

于业务结构的改善推动新华保险价值不断提升，伴随着二级市场回暖，权

益类投资改善等利好刺激，新华保险 2019 年新业务价值与利润增长可期，

估值下移进一步提供了安全边际，建议投资者重点关注。 

多元金融： 

科创板首批受理企业名单出炉，政策推进力度加速，多层次资本市场体系

不断完善，科创板的创立为科技创新型企业提供了一种全新的退出机制，

退出渠道的完善对于创投机构加快收益兑现节奏，改善业绩意义重大，建

议投资者关注。信托资产规模降幅缩窄，政策环境改善对信托公司业绩改

善效果明显，信托公司转型布局主动管理能力成效初现。多项信托新规正

在筹备中，资金信托新规中信托公募化、信托产品分类新设、固收类产品

允许卖出回购等内容对信托公司从资金端获客到资金运用均形成利好。在
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政策边际放松，叠加市场流动性改善的情况下，积极应对，转型发展，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。 

 

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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1.市场回顾 

上周（20190318-0322）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3833.80（2.37%）、1693.87（1.88%），申

万一级行业非银金融指数涨幅为 2.65%，在 28个一级行业中排名第21。子行业中，保险（1.45%)、证券(3.27%)、

多元金融（6.37%），在 227 个三级行业中分别排第 201、141、42。 

个股表现中，涨幅居前的为绿庭投资（22.14%）、九鼎投资（21.14%）、鲁信创投（20.47%）、派生科技

（19.51%）；跌幅居前的为中信建投（-8.96%）、新力金融（-2.81%）、 吉艾科技（-2.55%）、光大证券（-2.36%）。 

 

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

 

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 
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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 

简称 周涨跌幅 简称 周涨跌幅 

绿庭投资 22.14  西水股份 0.48  

九鼎投资 21.14  招商证券 (0.28) 

鲁信创投 20.47  天风证券 (0.53) 

派生科技 19.51  江苏国信 (0.93) 

华鑫股份 18.65  安信信托 (1.47) 

华创阳安 12.48  宝德股份 (2.23) 

国海证券 12.45  光大证券 (2.36) 

陕国投 A 11.76  吉艾科技 (2.55) 

ST 宏盛 10.05  新力金融 (2.81) 

哈投股份 8.67  中信建投 (8.96) 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.投资策略 

 证券 

上周，中信证券、国泰君安、中信建投发布 2018 年年报。作为排名前列的券商，三家充分享受了政策

红利和资本金优势，净资产收益率水平均高于行业平均水平。首批科创板上市名单公布，速度之快超出市

场预期。券商作为中介机构，受益不言而喻。科创板，将彻底改善资本市场生态，也将改变券商的盈利模

式，对于券商的交易、定价、承销等综合服务能力提出很高的要求。券商业绩改善明显，建议继续关注投

资机会。 

 保险 

上周，保险板块整体表现一般，新华保险由于 2018 年业绩增长而在板块内走出独立行情。经历了两年

多的转型期业绩慢增长后，新华保险厚积薄发，逐渐走出转型期阵痛。2018 年全年原保险保费收入同比增

长 11.9%，快于行业平均水平；个险渠道健康险销售业务大增，长期健康险首年保费同比大增逾 3 成，带动

新业务价值率高升至 48%，高于行业其主要竞争对手；虽然投资收益率对内含价值负贡献，但新业务价值

大增对内含价值增长贡献高；剩余边际余额同比增长接近 15%，是利润端稳增长的重要来源。由于业务结

构的改善推动新华保险价值不断提升，伴随着二级市场回暖，权益类投资改善等利好刺激，新华保险 2019

年新业务价值与利润增长可期，估值下移进一步提供了安全边际，建议投资者重点关注。 

 多元金融 

科创板首批受理企业名单出炉，政策推进力度加速，多层次资本市场体系不断完善，科创板的创立为
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科技创新型企业提供了一种全新的退出机制，退出渠道的完善对于创投机构加快收益兑现节奏，改善业绩

意义重大，建议投资者关注。信托资产规模降幅缩窄，政策环境改善对信托公司业绩改善效果明显，信托

公司转型布局主动管理能力成效初现。多项信托新规正在筹备中，资金信托新规中信托公募化、信托产品

分类新设、固收类产品允许卖出回购等内容对信托公司从资金端获客到资金运用均形成利好。在政策边际

放松，叠加市场流动性改善的情况下，积极应对，转型发展，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。 

3.行业动态 

1. 首届科创板上市委和咨询委候选人名单公布。 

2. 科创板周末总动员，上交所要求券商“严把七道关”。 

3. 科创板上市审核系统投入运营，审核信息全程可查。 

4. 为进一步加强中短期业务监管，银保监会人身险部起草了《关于规范人身保险公司中短期产品有

关问题的通知》。 

5. 易纲：今年将鼓励在信托、金融租赁、消费金融等领域引入外资。 

4.上市公司重要公告 

保险： 

1. 【新华保险】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 1541.67 亿元，同比 7.0%；归属于母公司股东

的净利润 79.22 亿元，同比 47.2%。归属于母公司股东的基本加权平均每股收益 2.54 元，归属于母公司股东

的加权平均 ROE 12.25%。 

2. 【中国人保】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 5037.99 亿元，同比 3.2%；归属于母公司股东

的净利润 134.50 亿元，同比- 19.2%。基本每股收益 0.32 元，加权平均 ROE 9.4%。 

3. 【中国人保】2019 年 1 月 1 日至 2019 年 2 月 28 日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所获得的原保险保费收入分别为 784.71 亿元、

63.98 亿元及 460.09 亿元。 

4. 【中国人寿】350 亿元资本补充债券于 2019 年 3 月 22 日发行完毕。 

证券： 
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1. 【申万宏源】中国证监会核准公司新发行不超过 6,479,084,061 股境外上市外资股，每股面值人民

币 1 元，全部为普通股。 

2. 【中信证券】披露 2018 年年报，实现营业收入 372.21 亿元，同比下降 14.02%；归属于本公司股

东的净利润为 93.90 亿元，同比下降 17.87%。基本每股收益 0.77 元，加权平均 ROE6.20%。 

3. 【国泰君安】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 227.19 亿元，同比-4.56%；归属于上市公司股

东净利润 67.08 亿元，同比-32.11%。基本每股收益 0.70 元，加权平均 ROE 为 5.42%。 

4. 【中信建投】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 109.07 亿元，同比-3.50%；归属于上市公司股

东净利润 30.87 亿元，同比-23.11%。基本每股收益 0.38 元，加权平均 ROE 为 6.79%。 

5. 【浙商证券】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 36.95 亿元，同比-19.87%；归属于上市公司股

东净利润 7.37 亿元，同比-30.71%。基本每股收益 0.22 元，加权平均 ROE 为 5.42%。 

6. 【光大证券】对浸鑫基金所投项目进行评估，2018 年度拟计提预计负债 14 亿元，对相应的股权投

资和应收款项计提资产减值准备 1.21 亿元。减少 2018 年度合并净利润约 11.41 亿元。 

7. 【光大证券】因浸鑫基金项目更正业绩预告，归属于上市公司股东的净利润约为 1.02 亿元，同比

减少 96.6%。 

8. 【国海证券】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 21.23 亿元，同比-20.17%；归属于上市公司股

东净利润 0.73 亿元，同比- 80.53%。基本每股收益 0.02 元，加权平均 ROE 为 0.54%。 

9. 【锦龙股份】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 9.79 亿元，同比-16.73%；归属于上市公司股

东净利润-1.81 亿元，同比-193.25%。 

10. 【海通证券】公司为全资附属公司海通银行在境外进行不超过 3.75 亿欧元债务融资提供连带责任

保证担保。 

11. 【东方证券】完成向上海东证期货有限公司增资人民币 3 亿元，东证期货注册资本变更为人民币

23 亿元。 

12. 【天风证券】公司股东当代科技于 2019 年 3 月 15 日质押其持有的公司限售流通股 370 万股。截

至 2019 年 3 月 19 日，当代科技及一致行动人持有股份占公司总股本的 16.37%，本次质押占公司总股本的

14.10%。 

13. 【方正证券】披露 2018 年业绩快报，实现营业收入 57.23 亿元，同比-4.01%；归属于上市公司股

东净利润 6.61 亿元，同比- 54.48%。 

多元金融： 

1. 【江苏租赁】公司获准在全国银行间债券市场公开发行不超过 20 亿元人民币的绿色金融债券，募
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集资金专项用于绿色产业项目融资租赁款投放。 

2. 【越秀金控】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 66.71 亿元，同比 25.14%；归属于上市公司股

东净利润 4.50 亿元，同比-28.95%。基本每股收益 0.20 元，加权平均 ROE 为 3.31%。 

3. 【浙江东方】披露 2018 年年度报告，实现营业收入 98.93 亿元，同比 7.69%；归属于上市公司股

东净利润 7.04 亿元，同比-2.20%。基本每股收益 0.80 元，加权平均 ROE 为 7.31%。 

4. 【香溢融通】披露 2018 年年度报告，实现营业总收入 9.08 亿元，同比-18.87%；归属于上市公司

股东净利润 0.31 亿元，同比-62.81%。基本每股收益 0.07 元，加权平均 ROE 为 1.49%。 

5. 【宝德股份】披露 2018 年年度报告，实现营业总收入 4.18 亿元，同比-42.04%；归属于上市公司

股东净利润-5.76 亿元，同比-2,048.93%。 

5.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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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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为可靠

的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本

报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关

联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为

或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性

的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切
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