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二级市场回暖，券商业绩有望大幅改善                  看好 

2019 年 4 月 7 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： 

3 月二级市场继续回暖，股基成交额为 18.58 万亿，环比增加 110.27%；日

均股基成交额 8846.79 亿元，环比增加 50.19%，作为与市场行情高度相关

的券商业绩有望大幅改善。科创板推进争分夺秒，上交所科创板信息披露

平台共有 50 家企业申报获受理。作为资本市场改革的里程碑事件，不亚于

股权分置改革对行业和市场的冲击。科创板的超速推进和业绩改善是券商

板走强的决定因素。未来随着科创板的逐渐推进和行情的持续深化，券商

板块依然是值得重点配置的，建议投资者继续关注。 

保险： 

上周，保险板块走势基本与大盘走势相吻合，稳步上扬。险企一季度“开

门红”工作已经结束，从 1-2 月份保费收入来看，第一季度原保险保费、

尤其是人身险保费超预期是大概率事件，叠加去年由于监管因素导致的

2018 年一季度低基数效应，今年一季度保费收入同比可能会大增。在二级

市场稳步上涨的情况下，保费收入增厚为险企配置权益类资产增添不少砝

码，利差益扩大会使得险企归母净利润摆脱 2018 年低增长阴霾。长期来看，

估值较低、保险产品市场需求随着老龄化日益严重逐步打开，险企主营高

速增长是保险具有很高配置价值的底层逻辑。公司方面，建议投资者重点

关注健康险龙头新华保险。 

多元金融： 

上周多元金融整体上涨 3.92%，板块内细分子行业上周均实现不同幅度上

涨。科创板政策推进力度加速，各项安排相继推进，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。社

融数据修复，多项信托新规正在筹备中，信托公募化改善产品资金端募集，

在政策边际放松，叠加市场流动性改善的情况下，信托公司积极应对，布

局转型发展，一季度市场环境改善，二级市场表现及信贷投放均好于去年
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同期，经历过至暗时刻后，信托公司业绩有望缓慢修复，建议投资者关注。 

 

风险提示：二级市场大幅下滑；资本市场改革不及预期。 
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1.市场回顾 

上周（20190401-0404）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4062.23（4.90%）、1777.26（4.94%），申

万一级行业非银金融指数涨幅为 5.43%，在 28个一级行业中排名第15。子行业中，保险（4.34%)、证券(6.58%)、

多元金融（3.92%），在 227 个三级行业中分别排第 156、77、165。 

个股表现中，涨幅居前的为华创阳安（41.39%）、中国银河（20.29%）、东吴证券（19.27%）、华铁科技

（15.85%）；跌幅居前的为派生科技（-34.38%）、国盛金控（-5.88%）、熊猫金控（-3.32%）、华林证券（-1.12%）。 

 

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 

华创阳安 41.39  南京证券 0.88  

中国银河 20.29  仁东控股 0.79  

东吴证券 19.27  天风证券 0.55  

华铁科技 15.85  太平洋 0.47  

中天金融 15.37  九鼎投资 0.33  

中航资本 14.89  长城证券 (0.65) 

锦龙股份 14.61  华林证券 (1.12) 

海通证券 12.76  熊猫金控 (3.32) 

哈投股份 12.48  国盛金控 (5.88) 

国金证券 12.29  派生科技 (34.38) 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.投资策略 

 证券 

3 月二级市场继续回暖，股基成交额为 18.58 万亿，环比增加 110.27%；日均股基成交额 8846.79 亿元，

环比增加 50.19%，作为与市场行情高度相关的券商业绩有望大幅改善。科创板推进争分夺秒，上交所科创

板信息披露平台共有 50 家企业申报获受理。作为资本市场改革的里程碑事件，不亚于股权分置改革对行业

和市场的冲击。科创板的超速推进和业绩改善是券商板走强的决定因素。未来随着科创板的逐渐推进和行

情的持续深化，券商板块依然是值得重点配置的，建议投资者继续关注。 

 保险 

上周，保险板块走势基本与大盘走势相吻合，稳步上扬。险企一季度“开门红”工作已经结束，从 1-2

月份保费收入来看，第一季度原保险保费、尤其是人身险保费超预期是大概率事件，叠加去年由于监管因

素导致的 2018 年一季度低基数效应，今年一季度保费收入同比可能会大增。在二级市场稳步上涨的情况下，

保费收入增厚为险企配置权益类资产增添不少砝码，利差益扩大会使得险企归母净利润摆脱 2018 年低增长

阴霾。长期来看，估值较低、保险产品市场需求随着老龄化日益严重逐步打开，险企主营高速增长是保险

具有很高配置价值的底层逻辑。公司方面，建议投资者重点关注健康险龙头新华保险。 

 多元金融 

上周多元金融整体上涨 3.92%，板块内细分子行业上周均实现不同幅度上涨。科创板政策推进力度加速，

各项安排相继推进，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
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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。社融数据修复，多项信托

新规正在筹备中，信托公募化改善产品资金端募集，在政策边际放松，叠加市场流动性改善的情况下，信

托公司积极应对，布局转型发展，一季度市场环境改善，二级市场表现及信贷投放均好于去年同期，经历

过至暗时刻后，信托公司业绩有望缓慢修复，建议投资者关注。 

3.行业动态 

1. 私募基金备战科创板网下打新。 

2. 科创板受理企业首现特别表决权。 

3. 中国债券今起纳入国际主流指数，资本市场迎更多外资“活水”。 

4. 据中国证券报，五大行成立理财子公司的申请已经全部获批。 

5. 银保监会印发 2019 年保险中介市场乱象整治工作方案。 

4.上市公司重要公告 

保险： 

证券： 

1. 【兴业证券】公司发布 2018 年年报，实现营业收入 64.99 亿元，同比下降 26.31%，归属母公司所

有者的净利润 1.35 亿元，同比下降 94.08%；加权平均净资产收益率 0.41%，同比减少 6.62 个百分点。 

2. 【兴业证券】公司及子公司 2019 年 1 月 1 日至 2019 年 3 月 31 日已获得与收益相关的政府补助 0.77

亿元，已达到公司最近一个会计年度经审计净利润的 10%。 

3. 【华安证券】中国人民银行核定公司待偿还短期融资券的最高余额为 54 亿元。 

4. 【方正证券】公司股东政泉控股持有的公司股份约 18 亿股无限售流通股及其孳息，已全部被北京

市海淀区人民法院轮候冻结，冻结股份占公司总股本的 21.86%，轮候冻结起始日为 2019 年 4 月 1 日，冻结

期限为三年。 

5. 【华鑫股份】公司下属公司自 2019 年 1 月 1 日至 2019 年 3 月 31 日累计收到政府补助人民币 289

万元。 

6. 【浙商证券】截止 2019 年 3 月 31 日，公司借款余额 192.06 亿元，累计新增借款 36.44 亿元，累

计新增借款占上年末净资产比例为 26.67%，超过 20%。 
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多元金融 

1. 【陕国投 A】披露 2019 年第一季度业绩预告，预计归属于上市公司股东的净利润 2.42 亿元，同比

97.75%。 

2. 【中航资本】公开发行面值总额不超过 100 亿元的公司债券获得中国证监会核准。 

3. 【吉艾科技】全资孙公司上海屹杉投资管理有限公司完成私募基金管理人登记。 

4. 【绿庭投资】公司发布 2018 年年报，实现营业收入 0.48 亿元，同比下降 4.15%，归属母公司所有

者的净利润 0.65 亿元，同比增长 36.49 %；加权平均净资产收益率 8.95%，同比增加 2.58 个百分点。 

5.风险提示 

二级市场大幅下滑；资本市场改革不及预期。 
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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 
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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

权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追

究其法律责任的权利。 


