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社融大超预期，看好非银板块 

研究所 
 投资要点 

 市场回顾： 

上周沪深 300 下跌 1.81%收 3988.62，非银金融（申万）下跌 3%，跑输大

盘 1.19 个百分点，涨跌幅在申万 28 个子行业中排第 20 名。其中保险板

块跌幅最小,下跌 0.24%;其次是多元金融板块，下跌 2.92%;券商板块则下

跌 5.44%。个股方面，上周券商板块中西南证券涨幅最大，上涨 4.99%；而

保险板块中中国平安涨幅最大，上涨 0.3%；多元金融板块中民生控股上涨

20.39%，涨幅最大。 

 券商： 

4 月 12 日央行公布的 3月信贷社融数据全面超预期，经济企稳信号强烈，

市场信心明显增强。3月末，广义货币(M2)余额 188.94 万亿元，同比增长

8.6%，创近 13 个月新高，增速分别比上月末和上年同期高 0.6 和 0.4 个

百分点；一季度人民币贷款增加 5.81 万亿元，同比多增 9526 亿元，社会

融资规模增量累计为 8.18 万亿元，比上年同期多增 2.34 万亿元。经历了

连续四周的上涨后，上周非银板块指数回调 3%。而受益于周五发布的 3月

金融数据，本周非银行业有望延续前期上涨走势。 

本年度万得全 A 指数上涨 38.22%，申万证券指数上涨 61.59%。一季度市

场交投情绪高涨，料将带动券商经纪业务收入提升，前期政策端利好对券

商业绩兑现正在陆续实现。从投行业务来看，股、债分化明显。1-3 月股

权融资募集金额同比分别下降 50%/19%/22%，而同期债券发行总额分别同

比增长 155%/45%/95%。从中证协发布的 2018 年度承销业务排名来看，龙

头券商地位依然稳固，中小券商发力细分领域初显成效。科创板受理企业

名单持续披露，大券商保荐数占优。在目前大力发展直接融资的政策导向

下，券商投行业务有望逐步改善。随着 4月份上市券商一季报陆续披露，

预计二季度券商行业将走出业绩提升、估值修复的上升行情。近期推荐龙

头券商中信证券（600030）、华泰证券（601688）。 

 风险提示：股票市场低迷，监管政策变化 
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（%） 1 个月 6 个月 12 个月 

绝对表现 7.40  44.18  18.21  

相对表现 -0.44  18.39  15.17  

相关公司数据 

公司 评级 

EPS 

18A 19E 20E 

中信证券 推荐 0.77 1.09 1.26 

华泰证券 推荐 0.66 0.95 1.03 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 



                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   2 

 

目录 
1、市场回顾 ....................................................................................................................................................... 3 

2、行业要闻 ....................................................................................................................................................... 5 

3、券商数据跟踪 ............................................................................................................................................... 7 

4、风险提示 ..................................................................................................................................................... 10 

 

 

 

图表目录 

图表 1：非银金融行业表现（2018 年以来涨跌幅） ............................................................................. 3 

图表 2：申万一级行业板块表现（2019/04/08-2019/04/12） ............................................................ 3 

图表 3：非银金融子行业表现（%，2019/04/08-2019/04/12） .......................................................... 4 

图表 4：股票日均成交额及环比增速（周） .......................................................................................... 7 

图表 5：股票日均成交额及环比增速（月） .......................................................................................... 7 

图表 6：股基日均成交额及环比增速（周） .......................................................................................... 7 

图表 7：股基日均成交额及环比增速（月） .......................................................................................... 7 

图表 8：融资融券余额及环比增速（周） .............................................................................................. 8 

图表 9：股权募集金额及同比增速（截至 3/31） ................................................................................. 8 

图表 10：IPO 募集金额及环比增速（截至 3/31） ................................................................................ 8 

图表 11：券商债券发行总额及同比增速（截至 3/31） ....................................................................... 8 

图表 12：券商资产管理规模及环比增速（季） .................................................................................... 9 

图表 13：券商集合理财资产净值前十（截至 4/12） ........................................................................... 9 

图表 14：券商板块历史 PB（LF）水平 ................................................................................................... 9 

 

表格目录 

表格 1：非银金融子行业个股涨跌幅前五 .............................................................................................. 4 

 

  



                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   3 

 

1、市场回顾 

上周上证综指下跌 1.78%收 3188.63，深证成指下跌 2.72%收 10132.34，创业板

指下跌 4.59%收 1695.73。沪深 300 下跌 1.81%收 3988.62，非银金融（申万）下

跌 3%，跑输大盘 1.19 个百分点，涨跌幅在申万 28个子行业中排第 20名。 

 

图表 1：非银金融行业表现（2018 年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 2：申万一级行业板块表现（2019/04/08-2019/04/12） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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上周非银金融行业子板块普跌，其中保险板块跌幅最小,下跌 0.24%;其次是多元

金融板块，下跌 2.92%;券商板块则下跌 5.44%。 

 

图表 3：非银金融子行业表现（%，2019/04/08-2019/04/12） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

个股方面，上周券商板块中西南证券涨幅最大，上涨 4.99%；而保险板块中中国

平安涨幅最大，上涨 0.3%；多元金融板块中民生控股上涨 20.39%，涨幅最大。 

 

表格 1：非银金融子行业个股涨跌幅前五 

板块 代码 公司 周涨跌幅（%） 

券商 

600369 西南证券 4.99 

600061 国投资本 4.96 

002673 西部证券 1.16 

601099 太平洋 0.47 

000750 国海证券 0.00 

保险 

601318 中国平安 0.30 

601601 中国太保 -1.77 

601628 中国人寿 -2.59 

601336 新华保险 -3.25 

601319 中国人保 -4.79 

多元金融 

000416 民生控股 20.39 

603300 华铁科技 15.57 

000890 法尔胜 4.05 

600599 熊猫金控 3.50 

000617 中油资本 2.22 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

 上市券商三月份净利创新高 

27 家券商 3 月营收合计 259.97 亿，环比增长 47%，可比口径同比增长 44%;3 月

合计净利润 131.93 亿元，环比增长 61%，可比口径同比增长 43%。 

3 月市场持续普涨行情，上证综指上涨 5.09%，深证成指上涨 9.69%，创业板指上

涨 10.28%，中小板指上涨 8.25%;债市表现平淡，中证全债指上涨 0.37%，自营业

务收入预计将受益于 3月股市的普涨行情大幅增长。股基日均成交额 9263.39 亿

元。而两融余额较 2月末增加 14.61%至 9222.47 亿元，全市场股票质押参考市值

较 2月末上升 15.05%至 5.55 万亿元，利息净收入预计将显著回暖;股票承销 180

亿元，环比下降 84.68%，债券承销 8022 亿元，环比上涨 346.38%。另外，由于 2

月受春节影响投行业务收入基数较低，因此投行业务收入环比也出现大幅改善。 

 一季度集合信托市场回暖 基础产业类产品规模增长明显 

用益信托日前披露的数据显示，2019 年一季度全行业共成立集合信托产品 4277

个，规模为 4682.94 亿元，同比上升 27.01%。其中，基础产业类集合信托成立规

模增长明显，达到 1147.78 亿元，同比上升 141.14%。业内人士表示，随着信托

融资环境好转，一季度集合信托市场明显回暖；而多重利好助推之下，基础产业

类集合信托将持续受益，成为集合信托一大发力点。 

一季度集合信托市场火热主要源于宽松货币政策下信托融资环境好转。年初时信

托产品供不应求也是导致集合信托成立规模上升的原因之一，在信托产品收益率

上升和违约风险相对小的情况下，投资者对信托产品的热情上升。平均收益率上，

一季度成立的集合信托平均收益为 8.24%，同比增长 0.87 个百分点。 

中国个人可投资金融资产达 147 万亿元 

建设银行联合波士顿咨询公司在上海发布《中国私人银行 2019》报告。报告显示，

截至 2018 年年底，中国个人可投资金融资产总额为 147 万亿元人民币，个人可

投资金融资产 600 万元人民币以上的高净值人士数量达到 167 万人。 

报告显示，过去一年，虽然中国经济社会发展面临的内外部挑战增多，但国内居

民的私人金融财富仍实现了 8%的正增长。同时，民营企业家仍是中国高净值客户

群体的绝对中坚力量，在新的市场和监管环境下，第一代和新生代企业家财富管

理需求均在发生结构性的变化。 

 2018 年保险消费意愿下降 无适合产品成主因 

2018 年中国保险消费者信心指数报告发布。从该报告来看，2018 年中国保险消

费者信心指数为 71.9，处于信心较强区间，保险消费者信心稳定乐观。但值得注

意的是，2018 年消费者保险消费意愿指数较 2017 年下降。消费者不想新增购买

保险的主要原因包括保险需求已经饱和、经济条件不允许、无适合产品等。 

从消费者现有的经济水平等相关条件下，消费者的保险需求是有可能出现饱和的，

由于近两年经济增长压力较大，消费者收入增长速度也有所变慢，2018 年保险业
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中特别是寿险业的保费增速也面临压力。但实际上，中国目前的保险保障缺口是

非常大的。 
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3、券商数据跟踪 

1）经纪业务：上周股票日均交易额 8561.35 亿元，环比下降 14.83%，股基日均

交易额 8955.35 亿元，环比下降 14.71%。 

2）两融余额：截至 2019 年 4 月 12 日，沪深两市两融余额为 9661.02 亿元，周

环比提升 2.05%。 

3） 投行业务：2019 年 3月股权募集资金累计 719 亿元，同比下滑 22%，其中 IPO

募集资金 94 亿元，同比下滑 20%；债券发行总额累计为 7518.87 亿元，同比增长

95%。  

4）资管业务：截至 2018 年 12 月 31 日，券商资管规模达 13.36 万亿元，较 2017

年末下滑 20.89%。 

5）估值水平：券商板块目前 PB（LF）水平为 1.77 倍。 

 

图表 4：股票日均成交额及环比增速（周）  图表 5：股票日均成交额及环比增速（月） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 6：股基日均成交额及环比增速（周）  图表 7：股基日均成交额及环比增速（月） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 8：融资融券余额及环比增速（周） 

 
数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 9：股权募集金额及同比增速（截至 3/31）  图表 10：IPO 募集金额及环比增速（截至 3/31） 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 11：券商债券发行总额及同比增速（截至 3/31） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 12：券商资产管理规模及环比增速（季）  图表 13：券商集合理财资产净值前十（截至 4/12） 

   

数据来源：证券投资基金业协会，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 14：券商板块历史 PB（LF）水平 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

  

0

1

2

3

4

5

6

10/01 11/01 12/01 13/01 14/01 15/01 16/01 17/01 18/01 19/01

PB(LF)



                                                         

非银金融行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   10 

 

4、风险提示 

股票市场低迷 

监管政策变化 
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