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报告摘要： 

 行情回顾 

上周A股日均股票成交额5021亿元；市场日均换手率为1.72%；两融余额至9452亿元，

占流通A股市值的比例为2.00%。 

 

 行业观点 

券商：近期券商板块走势较强，主要归因于政策面驱动效应+基本面转暖预期。政策

面，科创板持续推进，交易所、证监会等部门积极配合显示出了上层的重视，同时科

创板的推出将为行业带来可观的增量收入。基本面，近期市场成交金额大幅提升，指

数表现明显抬升，券商经纪、自营业务创收可期。近年来，经纪业务、自营业务向来

是证券公司盈利的重要组成部分，经纪、自营业务的盈利抬升将为券商一季报的业绩

改善带来推动作用。可提前关注券商一季报发布情况，建议关注综合实力较强的大型

券商中信证券、华泰证券，以及经纪、自营高弹性的券商。 

 

保险：随着市场偏好的提升，板块估值有望形成向上趋势。我们观察，历史上市场风

险偏好明显提升的时点上，保险股均有可观表现。基本面方面，以健康险为代表的保

障型产品保持快速增长，预计年内险企价值能够保持稳健增长，建议关注保险板块的

配置价值和机会，重点推荐中国平安、新华保险。 

 

 上周重点报告 

事件：近日广发证券发布2018年年度报告，公司全年共计实现营业收入152.70亿元，

同比-29%，归属母净利润为43亿元，同比-50%。加权ROE为5.07%，同比减少5.48个

百分点。 

点评：自营收益大幅下滑，拖累整体业绩水平；受投行IPO严审影响，发行项目数出

现下滑；持续深化科技金融模式，蓄力财富转型；资产管理规模小幅下滑，收入小幅

提升。 

 

 风险提示：科创板推进不及预期；保障型产品销售不及预期；投资收益率不及预期。 

 
 

[Table_ProfitDetail] 盈利预测与财务指标 

代码 重点公司 
现价 EPS PB 

评级 
4 月 4 日 18A 19E 20E 18A 19E 20E 

600030 中信证券 26.00  0.77   1.18   1.52  1.97 1.94 1.82 推荐 

601688 华泰证券 23.62  0.61   1.02   1.21  1.79 1.70 1.60 推荐 

601318 中国平安 80.20 6.02 6.74 7.91 2.63  2.23  1.86  推荐 

601336 新华保险 59.11 2.54 3.50 4.26 2.81  2.76  2.57  推荐 

资料来源：公司公告、民生证券研究院 
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一、行情回顾 

上周 A 股日均股票成交额 5021 亿元；市场日均换手率为 1.72%；两融余额至 9452

亿元，占流通 A 股市值的比例为 2.00%。 

 

二、行业观点 

券商： 

近期券商板块走势较强，主要归因于政策面驱动效应+基本面转暖预期。政策面，科创板

持续推进，交易所、证监会等部门积极配合显示出了上层的重视，同时科创板的推出将为行业

带来可观的增量收入。基本面，近期市场成交金额大幅提升，指数表现明显抬升，券商经纪、

自营业务创收可期。近年来，经纪业务、自营业务向来是证券公司盈利的重要组成部分，经纪、

自营业务的盈利抬升将为券商一季报的业绩改善带来推动作用。可提前关注券商一季报发布情

况，建议关注综合实力较强的大型券商中信证券、华泰证券，以及经纪、自营高弹性的券商。 

保险： 

随着市场偏好的提升，板块估值有望形成向上趋势。我们观察，历史上市场风险偏好明显

提升的时点上，保险股均有可观表现。基本面方面，以健康险为代表的保障型产品保持快速增

长，预计年内险企价值能够保持稳健增长，建议关注保险板块的配置价值和机会，重点推荐中

国平安、新华保险。 

 

三、上周报告回顾 

事件： 

近日广发证券发布 2018 年年度报告，公司全年共计实现营业收入 152.70 亿元，同比

-29%，归属母净利润为 43 亿元，同比-50%。加权 ROE 为 5.07%，同比减少 5.48 个百分

点。 

 

分析与判断： 

自营收益大幅下滑，拖累整体业绩水平 

公司各业务条线均表现出一定压力，净利润降幅低于行业平均，其中自营明显拖累整

体业绩：1）投资收益同比减少 60.48 亿元，同比-64.30%，主要是处置金融工具投资收益

减少和列报方式变化；2）资本市场波动导致公允价值变动收益大幅下滑至-22.91 亿元。

此外，广发香港控股旗下对冲基金大幅亏损，减少 9,19 亿元净利润。 

受投行 IPO 严审影响，发行项目数出现下滑  

投行业务板块实现营业收入 12.04 亿元，同比-55.71%。受 IPO 严审影响，2018 年公

司 IPO 家数和融资规模分别为 105 家、1378.15 亿元，分别下降 76.03%、40.11%。 

持续深化科技金融模式，蓄力财富转型 
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公司持续深化科技金融模式，不断提升科技金融水平。2018 年公司手机证券用户数

超过 2202 万，同比+40%；微信平台的关注用户数超过 300 万；报告期内易淘金电商平台

的金融产品销售和转让金额达 2417 亿元；机器人投顾贝塔牛累计服务客户数超过 70 万，

实现金融产品销售额达 186 亿元。Fintech 将助力公司建立以客户需求驱动的财富管理产

品体系。 

资产管理规模小幅下滑，收入小幅提升 

2018 年广发资管实现资产管理业务手续费净收入 13.20 亿元，同比-24.80%，主要归

因于资管规模的下滑，公司集合资产管理计划、定向资产管理计划和专项资产管理计划的

规模同比分别-25.88%、-31.52%、+12.73%，合计规模同比-27.13%。但是，公司主动管理

资产月均规模排名行业第三，主动管理实力突出。 

 

四、行业要闻 

1、证监会：核发 3 家 IPO 

4 月 4 日，证监会核发泉峰汽车、拉卡拉、运达风电 3 家企业 IPO 批文，未披露筹资

金额。（资料来源：证监会） 

2、证监会：召开 2019 年机构监管工作培训会 

近日，证监会召开 2019 年机构监管工作培训会：实体经济转型升级，大力发展直接

融资，推进设立科创板并试点注册制改革，对中介机构落实责任、提高专业服务能力提出

了更高要求。（资料来源：证监会） 

 

3、 上交所：受理科创企业 

4 月 4 日，上交所新受理科创板上市企业申请，共 6 家，分别为西安铂力特增材技术

股份有限公司、北京安博通科技股份有限公司、威胜信息技术股份有限公司、苏州瀚川智

能科技股份有限公司、深圳市杰普特光电股份有限公司及北京热景生物技术股份有限公

司。（资料来源：上交所） 

4、上交所聘任第一届科创板上市委、咨询委、自律委委员 

4 月 4 日，上交所聘任第一届科创板上市委、咨询委、自律委委员。第一届上市委由

38 名委员组成，委员来自会计师事务所、律师事务所、高校、市场机构、证监会系统相

关机构，以兼职为主；第一届咨询委由 48 名委员组成，委员来自高新技术产业企业、投

资机构、科研院所等；第一届自律委由 35 名委员组成，包括 34 名市场机构委员和 1 名本

所委员。（资料来源：上交所） 

5、 深交所发布《深圳证券交易所信用保护工具业务指引》、《深圳证券交易所信用保

护工具业务指南第 1 号——信用保护合约》 

近日，深交所发布《深圳证券交易所信用保护工具业务指引》和《深圳证券交易所信

用保护工具业务指南第 1 号——信用保护合约》。参与者管理方面，明确了合约核心交易

商和凭证创设机构需符合的条件、备案文件要求以及备案流程；合约业务方面，细化合约
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申报要素、标准保护费率等内容；凭证业务方面，进一步细化凭证创设说明书内容要求、

凭证转让申报方式和申报要素、暂停和恢复转让相关安排等内容。（资料来源：深交所） 

 

五、上市公司新闻 

1、长江证券：关于肖宏江同志辞职的公告 

2019 年 4 月 3 日，公司董事会收到董事肖宏江同志辞职的书面报告，因年龄原因，

肖宏江同志申请辞去公司第八届董事会董事、审计委员会委员职务。（资料来源：公司公

告） 

2、中油资本：控股子公司对外担保 

为稳步开拓飞机租赁市场，实现飞机购置款融资，昆仑金融租赁的项目子公司拟向银

行申请短期交付融资和长期项目贷款，昆仑金融租赁为该等融资事项提供总额不超过人民

币 276 亿元的担保，担保方式为全额全周期的连带责任保证担保，担保议案有效期至 2019

年 12 月 31 日。（资料来源：公司公告） 

3、浙商证券：修改公司章程 

2019 年 4月 3日，公司召开了第三届董事会第四次会议，审议通过了《关于修改<浙

商证券股份有限公司章程>的议案》，会议同意对《公司章程》相关条款进行修改，具体

修改内容详见附件，修订后的《公司章程》全文刊登于上海证券交易所网站。本次修改《公

司章程》尚需经公司股东大会审议通过。（资料来源：公司公告） 

 

 

六、上周市场数据 

上周 A 股日均股票成交额 5021 亿元；市场日均换手率为 1.72%；两融余额至 9452

亿元，占流通 A 股市值的比例为 2.00%。 

图 1：上市券商均上涨（2019.4.1-2019.4.4） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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图 2：上市保险公司均上涨（2019.4.1-2019.4.4） 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

图 3：上周市场日均换手率 1.72%            

 

 
图 4：日均成交额 5021 亿元（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院             资料来源：wind，民生证券研究院 

图 5：两融余额达 9452 亿元，占流通 A 股市值的比例为 2.00% 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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七、风险提示 

 科创板推进不及预期；保障型产品销售不及预期；投资收益率不及预期。 
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