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[Table_Title] 
金融 

市场拉锯震荡，保险攻守兼备 

  [Table_Summary] 报告摘要 

本周上证指数在 3100 点附近拉锯震荡，两市成交日均 8148 亿元，

环比减少 13.19%；本周换手率 17.97%，环比下降 15.31%。申报科创

板 IPO 的第一批企业部分名单周末曝出，预计相关进程将快于市场

预期，6月份将有第一批科创板企业上市。这对于券商板块无论是业

绩还是行情热度都将是持续推动作用。从短期角度，在经济数据不

明朗、贸易谈判未决的背景下，市场仍存多空博弈、资金在板块之

间频繁切换，看好保险板块的补涨机会和配置价值。 

  

中信证券披露 2018 年年报，公司实现归母净利润 94亿，约占行业

净利润的 14%，龙头地位稳固。公司 IPO 承销规模 128 亿元，市占率

9.3%；再融资承销规模 1498 亿元，市占率 16.8%。2019 年在再融资、

并购重组政策放松的环境下，预计中信证券的业务优势将进一步加

强。中信证券在衍生品方向的业务优势也十分突出，2018 年末公司

衍生金融工具名义本金突破万亿，互换、场外期权、结构化产品和

收益凭证等合约规模 1200 亿，保持市场第一。2018 年公司新增场外

期权规模市场份额为 23%，其中估值和商品期权的占比大幅提升。 

  

保险观点：新华保险年报印证权益端弹性与负债端价值提升，新管

理层仍贯彻价值路线，重风控。我们把新华保险仍然作为今年的首

推标的。 

新华保险 18 年 nbv 正增长略超预期，EV增速收投资收益率影响较大

增速放缓。超过 16%的权益资产配置使得公司的业绩弹性显著，在

19 年有更好的表现。预计一季度公司的 NBV 为正，净利润增速为+20%

以上。另外，中国平安作为长线标的推荐。 

  

推荐：中信证券、新华保险 

风险提示：政策风险；业绩波动风险；市场风险 
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行业数据一览 

行情数据 

本周（2019.3.18-2019.3.22）非银金融中信指数上涨 2.5%，跑输大盘 0.23 个百分点，

位列所有行业第 23 名。细分板块来看，证券板块上涨 3.21%，保险板块上涨 1.45%，

多元金融板块上涨 4.22%。 

图表 1：本周涨跌幅（一级子行业） 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 2：本周涨跌幅（二级子行业） 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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证券 保险 多元金融 沪深300 万得全A 

本周涨跌幅 3.21% 1.45% 4.22% 2.37% 3.41%
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关键经营数据 

关键指标  本周数据  环比增速 

本周 A 股日均交易额（亿元）  8,152  -13.20% 

截至 2 月 22 日一周内新增投资者数量（万人）  32  53.00% 

截至 3 月 21 日两融余额（亿元）  9,116  2.93% 

本周两融日均余额（亿元）  9,011  -17.75% 

本周沪深 300 指数涨跌幅 2.37%  

本周中证全债(净价）指数涨跌幅 0.02%  

 资料来源：WIND，太平洋证券 

1、 股市日均交易额：本周日均交易额 8152 亿元，环比上涨-13.20%。 

图表 3：A股日均交易额（周，亿元） 

 

资料来源：WIND，太平洋证券 

2、 新增投资者：2月 22 日一周内新增投资者数量 31.61 万人。 

图表 4：新增投资者（周，万人） 
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资料来源：WIND，太平洋证券 

3、 两融余额：截至 2019 年 3月 21 日，两市两融余额 9116 亿元，环比增长 2.93%,

较年初增长 20.62%，较去年日均水平下降 0.16%。 

图表 5：融资融券余额（亿元） 

 

资料来源：WIND，太平洋证券 

4、 自营业务：本周沪深 300 指数上涨 2.37%，中证全债（净价）指数上涨 0.02%。 

图表 6 沪深 300 指数涨跌幅  图表 7 中证全债（净价）指数涨跌幅 

 

 

 

资料来源：WIND，太平洋证券  资料来源：WIND，太平洋证券 

 

5、 投行业务 

图表 8股权融资规模（亿元）  图表 9核心债券融资规模（亿元） 
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资料来源：WIND，太平洋证券 
 
 

 资料来源：WIND，太平洋证券 

 

6、 股票质押率：截至本周末 A股股票按市值加权的股票质押率为 9.61%。 

7、 10 年期国债收益率：本周 10 年期国债收益率 3.12%。 
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公司动态 
1.中信建投（601066）：公司披露 2018 年年度报告。公司 2018 年营业收入为 109.07

亿元，同比下降 3.5%，归母净利润为 30.87 亿元，同比下降 23.11%。拟向全体股东每

10 股派发现金红利 1.80 元（含税）。 

2.中信证券（600030）：公司披露 2018 年年报，2018 年营业收入 372.2 亿元，同比减

少 14.02%；归母净利润 93.9 亿元，同比减少 17.87%。拟 10 派 3.5 元。 

3.大智慧（601519）：公司发布 2018 年年报，公司 2018 年营业收入 20.31 亿元，同比

增加 1.51%，实现净利润 1.08 亿元，同比减少 71.7%。 

4.大智慧（601519）：公司持股 5%以上股东新湖集团拟 6个月内减持不超过 3975 万股

公司股份（占总股本的 2%），新湖集团目前持股比例 20.12%。 

5.国泰君安（601211）：公司披露 2018 年年报，2018 年度实现营业收入 227.19 亿元，

同比下降 4.56%；净利润 67.08 亿元，同比下降 32.11%。公司拟每 10 股分配现金红利

2.75 元。 

6.新华保险（601336）：公司披露 2018 年年报，公司 2018 年营业收入 1541.67 亿元，

同比增长 7%；2018 年净利润 79.2 亿元，同比增长 47.2%。全年实现原保险保费收入

1222.86 亿元，同比增长 11.9%。拟向全体 A股股东及 H股股东派发 2018 年年度现金

股利每股 0.77 元（含税）。 

7.国海证券（000750）：公司披露 2018 年年报，2018 年营收为 21.23 亿元，同比下降

20%；归属于上市公司股东净利润为 7314 万元，同比下降 80.53%。公司拟每 10 股派

发现金股利 0.20 元。 

8.中国人保（601319）：公司披露 2018 年年报，公司 2018 年营业收入 5037.99 亿元，

同比增长 4.4%；归属于上市公司股东净利润 134.5 亿元，同比下降 19.2%。拟向全体

股东派发现金股利每 10股 0.457 元（含税） 

9.中国人保（601319）：公司 1月 1日至 2月 28 日经由子公司中国人民财产保险、中

国人民健康保险及中国人民人寿保险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。 

10.越秀金控（000987）：公司披露 2018 年年报，公司 2018 年营业收入 66.71 亿元，

同比增长 25.14%，归属于上市股东的净利润 4.50 亿元，同比下降 28.95%。拟向全体

股东每 10股派发现金红利 0.90 元（含税）。 

11.方正证券（601901）：公司披露 2018 年业绩快报，公司预计 2018 年营业收入 57.23

亿元，同比减少 4.01%，预计 2018 年归属于上市公司股东的净利润 6.6 亿元，同比减
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少 54.48%。 

12.浙江东方（600120）：公司披露 2018 年年报，公司 2018 年营业收入 98.93 亿元，

同比增长 7.69%，归属于上市股东的净利润 7.03 亿元，同比下降 2.20%。 

13.五矿资本（600390）：公司全资子公司五矿资本控股完成 2019 年公开发行公司债券，

实际发行规模为 20亿元，最终票面利率为 3.94%。 

14.中国人寿（601628）：公司资本补充债券发行完毕，本期债券发行总规模为 350 亿

元，品种为 10年期固定利率债券，在第 5年末附有条件的发行人赎回权，票面利率为

4.28%。 

15.江苏国信（002608）：公司控股股东国信集团的增持计划已经实施完毕，本次增持

后国信集团持股 24.84 亿股，持股比例为 65.74%。 

16.华创阳安（600155）：公司披露第一期员工持股计划（草案），本员工持股计划规模

不超过 4亿元，若根据公司回购股票价格上限 15.26 元/股测算，预计员工持股计划持

有的股票数量约为 2621 万股，占公司总股本的 1.51%。 

17.吉艾科技（300309）：公司第三期员工持股计划出售完毕并终止。该信托计划存续

期内，由于股价继续下行跌破平仓线，公司丧失对该产品的处置权，第三期员工持股

计划所持有的公司股票已通过大宗交易方式被动处置 1256 万股，剩余 7240 股。截止

本公告披露日，该信托计划持有的剩余 7240 股公司股票已全部被动平仓。 

行业动态 

1.【上交所公布 9家科创板受理企业，首批 9个科创板申报项目拟募资 110 亿元】

上交所官网披露了已受理拟在科创板上市的 9个项目信息，记者统计，这 9个项目

拟合计融资金额为 109.88 亿元。 

2.【王兆星：银保监会正在抓紧研究新一轮开放措施】银保监会副主席王兆星在 2019

中国发展高层论坛上表示，银保监会正在抓紧研究新一轮开放的措施：一是进一步

放宽市场准入的条件，比如研究取消一些数量型（规模、年限、股东等）的限制；

二是进一步拓宽外资机构的业务经营范围；三是进一步简政放权，缩减和优化行政

审批；四是进一步优化监管规则，不断改善外资经营环境。 

3.【中财办原副主任杨伟民：供给侧结构性改革迎来升级版】杨伟民表示，结构性

失衡的根源是要素配置扭曲，金融最为关键。国有银行体系如何适应国资民资外资

三大主体并存的所有制结构，如何从制度上搭建服务三大主体的体系，是下一步思

考和深化改革的重大课题。 
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4.【银保监会出手全方位摸底寿险公司，股东、经营、业务、财务、规划、分支情

况统统要报送】财联社 3月 22日讯，银保监会人身险监管部向机构下发《关于报送

公司相关信息的通知》，要求公司梳理上报法人治理、 发展战略、业务经营、风险

合规等状况。 

5.【上交所相关人士：科创板正在探索分行业审核】财联社 3月 18 日讯，上交所相

关人士表示，科创板正在探索分行业审核，上交所新成立的上市审核中心下面设有 4

个部门，有两个是直接审核部门为审核一部、审核二部，下面分若干个审核小组，

一个审核小组负责一个行业，每个小组是有 2个~3个人，其中包括会计和法律人员。 

6、【易纲：继续扩大金融业开放，推动经济高质量发展】央行行长易纲在“中国发

展高层论坛 2019 年会”上表示，进一步推动金融改革和开放，推动金融监管体制改

革，完善利率、汇率、市场化形成机制，扩大金融的对外开放；营造适应的货币环

境，强化货币政策的逆周期调控，保障流动性合理充裕；今年的重点任务就是研究

如何能够使市场准确定价，提供足够的对冲工具，使得各种各样的投资者能够有效

地对冲风险，有效地管理风险。易纲表示；在今年年底前还将推出以下措施：1．鼓

励在信托、金融租赁、汽车金融、货币经纪、消费金融等银行业金融领域引入外资；

2．对商业银行新发起设立的金融资产投资公司和理财公司的外资持股比例不设上限；

3．大幅度扩大外资银行业务范围；4．不再对合资证券公司业务范围单独设限，内

外资一致；5．全面取消外资保险公司设立前需开设 2年代表处要求；探索以存款保

险为平台，建立市场化、法治化金融机构退出机制；运用现代科技手段和支付结算

机制，实时动态监管线上线下、国际国内的资金流向和流量；金融服务业开放要在

持股比例、设立形式、股东资质、业务范围、牌照、数量等方面对中外资金融机构

给予同等的待遇和同样的监管标准。 

7、【上交所发布《科创板股票发行上市审核问答（二）》】上交所发布《上海证券交

易所科创板股票发行上市审核问答（二）》。涉及内容包括：“发行人的部分资产来自

于上市公司，中介机构核查应当重点关注哪些方面？”，“发行人在全国股份转让系

统挂牌期间形成契约性基金、信托计划、资产管理计划等“三类股东”的，对于相

关信息的核查和披露有何要求？”等 16条问答。 

 

 

 

附录  非银金融行业个股涨跌幅一览表（2019 年 3月 18 日-2019 年 3 月 22 日） 
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证券代码 证券简称 周涨跌幅 周换手率 月涨跌幅 年涨跌幅 
市 盈 率

PE(TTM) 

市 净 率

PB(LF) 

600053.SH 九鼎投资 21.14 15.66 20.18 35.34 38.64 6.77 

600783.SH 鲁信创投 20.47 38.91 22.63 83.16 1,524.65 5.73 

600621.SH 华鑫股份 18.65 79.43 30.20 78.25 23.68 2.66 

600155.SH 华创阳安 12.48 16.62 22.51 56.84 134.95 1.37 

000750.SZ 国海证券 12.45 41.10 10.66 42.89 307.68 1.93 

000563.SZ 陕国投 A 11.76 40.68 18.26 112.69 69.03 2.17 

600864.SH 哈投股份 8.67 20.79 39.33 77.53 -81.43 1.32 

601336.SH 新华保险 8.39 5.28 10.75 31.51 21.87 2.64 

002673.SZ 西部证券 7.97 19.22 16.41 55.41 208.65 2.40 

601555.SH 东吴证券 6.91 11.53 9.23 50.15 174.61 1.48 

601377.SH 兴业证券 6.79 9.66 5.70 55.82 47.05 1.46 

000415.SZ 渤海租赁 6.43 8.24 3.90 33.33 9.30 0.84 

000686.SZ 东北证券 6.06 11.09 14.73 59.27 78.57 1.54 

002500.SZ 山西证券 6.06 13.81 9.44 50.84 114.95 2.03 

601881.SH 中国银河 5.79 34.44 3.85 65.98 46.52 1.75 

000936.SZ 华西股份 5.71 38.97 43.60 81.37 27.41 2.17 

000416.SZ 民生控股 5.63 20.48 0.18 33.01 179.85 3.34 

600705.SH 中航资本 5.62 5.87 3.26 41.75 17.04 1.95 

600109.SH 国金证券 5.52 15.57 8.74 49.44 31.33 1.68 

000567.SZ 海德股份 5.49 23.31 6.05 26.17 66.51 1.51 

600830.SH 香溢融通 5.18 26.91 8.48 44.26 102.08 1.51 

600061.SH 国投资本 5.11 3.35 8.87 55.62 33.59 1.61 

603300.SH 华铁科技 5.08 18.37 33.81 55.00 48.48 2.27 

601375.SH 中原证券 5.04 16.18 11.21 46.71 108.90 2.41 

601099.SH 太平洋 4.95 33.93 8.44 70.28 -195.58 2.57 

600909.SH 华安证券 4.56 10.23 11.62 50.64 46.49 2.06 

600369.SH 西南证券 4.38 8.44 5.59 57.47 82.44 1.63 

000617.SZ 中油资本 4.17 28.74 14.02 34.70 17.19 1.73 

600030.SH 中信证券 4.16 13.59 5.49 54.90 32.00 1.96 

000712.SZ 锦龙股份 3.94 14.55 12.57 56.83 -159.85 3.58 

601901.SH 方正证券 3.66 3.22 2.69 43.88 95.09 1.67 

601878.SH 浙商证券 3.53 25.10 13.83 57.58 51.74 2.79 

601211.SH 国泰君安 3.22 3.81 1.85 29.70 25.81 1.54 

601108.SH 财通证券 3.18 27.57 26.36 79.92 48.21 2.38 

002797.SZ 第一创业 3.16 36.66 8.14 44.65 220.81 3.12 
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600390.SH 五矿资本 3.13 22.53 4.98 51.58 19.19 1.23 

300059.SZ 东方财富 3.12 32.28 1.28 64.05 107.01 7.09 

000783.SZ 长江证券 2.85 6.13 7.82 47.18 161.78 1.58 

601198.SH 东兴证券 2.83 7.61 5.26 44.56 32.84 1.95 

600909.SH 华安证券 2.49 10.23 11.62 50.64 46.49 2.06 

601108.SH 财通证券 2.35 27.57 26.36 79.92 48.21 2.38 

601375.SH 中原证券 2.21 16.18 11.21 46.71 108.90 2.41 

601881.SH 中国银河 2.05 34.44 3.85 65.98 46.52 1.75 

601878.SH 浙商证券 1.87 25.10 13.83 57.58 51.74 2.79 

000563.SZ 陕国投 A 1.87 40.68 18.26 112.69 69.03 2.17 

000666.SZ 经纬纺机 1.53 23.56 -1.14 29.22 11.26 1.22 

002451.SZ 摩恩电气 1.52 18.91 -10.23 5.26 676.71 8.51 

600318.SH 新力金融 1.18 19.80 3.43 31.32 -14.58 5.21 

002670.SZ 国盛金控 1.01 26.73 17.71 29.27 -46.86 2.21 

000987.SZ 越秀金控 0.87 7.71 2.74 31.62 64.56 1.50 

601601.SH 中国太保 0.76 3.06 -2.59 16.57 18.26 2.10 

600643.SH 爱建集团 0.68 11.78 0.00 39.58 18.07 2.05 

000666.SZ 经纬纺机 0.65 23.56 -1.14 29.22 11.26 1.22 

601628.SH 中国人寿 0.49 0.41 1.80 41.69 32.28 2.53 

600291.SH 西水股份 0.48 11.96 2.11 41.40 51.29 1.25 

600999.SH 招商证券 -0.28 4.05 -0.17 30.75 25.05 1.81 

600816.SH 安信信托 -1.47 19.36 -2.65 68.19 46.36 2.90 

300023.SZ 宝德股份 -2.23 46.09 0.68 22.57 -4.09 4.73 

601788.SH 光大证券 -2.36 9.59 0.23 51.20 31.78 1.25 

300309.SZ 吉艾科技 -2.55 10.17 10.44 -0.25 36.07 3.73 

600318.SH 新力金融 -2.81 19.80 3.43 31.32 -14.58 5.21 

002451.SZ 摩恩电气 -3.47 18.91 -10.23 5.26 676.71 8.51 

资料来源：WIND，太平洋证券研究院 

 

风险提示 

监管趋严，需注意政策性风险； 

非银标的业绩受二级市场影响较大，需注意业绩波动风险； 

市场风险。 
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