
 

 

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 1 

 

爱建证券有限责任公司 

 跟踪报告●非银金融行业 2019年 11月 25日 星期一 

 
震荡市场下，把握业绩确定性 

研究所 
 投资要点 

 市场回顾： 

上周沪深 300 下跌 0.7%收于 3849.99，非银金融（申万）下跌 1.47%，

跑输大盘 0.77个百分点，涨跌幅在申万 28 个子行业中排第 24名。非

银金融行业子版块涨跌互现，其中多元金融板块涨幅最大,上涨 1.6%;

其次是券商板块，上涨 0.19%;保险板块则下跌 3.28%。个股方面，上周

券商板块中红塔证券涨幅最大，上涨 8.62%；而保险板块中西水股份涨

幅最大，上涨 2.1%；多元金融板块中 ST岩石上涨 14.23%，涨幅最大。 

 券商： 

上周沪指震荡下跌收于 2885.29，一周下跌 0.21%。非银金融指数下跌

1.47%，申万券商指数上涨为 0.19%。就全年来看，沪指上涨 15.69%，

非银金融行业指数上涨 33.27%，相对涨幅为 17.58%。目前券商行业估

值为 1.41倍，较 10月底下降。 

今年以来几大国际指数加码 A股，为 A股带来可观的增量资金的流入。

MSCI 扩容本周生效，此次扩容也是国际指数年内最后一次扩容，有助

于提振市场信心，对市场形成一定支撑。随着 A 股对外开放进程的加

速，外资不断流入 A股，目前已成为 A股市场的重要参与者，A股的估

值体系也随着外资的不断进入发生变化，目前外资仍偏好具有核心竞

争力的绩优白马股。 

A股目前仍处于震荡整理区间，震荡幅度加剧，投资者观望情绪较重，

做多动力不足。资本市场改革稳步推进，政策加持下，龙头券商业绩确

定性较强。在震荡市场下更应该把握拥有业绩确定性的优质标的。券商

短期受市场情绪波动影响，中期趋势则是基本面改善带来的估值修复。

推荐龙头券商中信证券（600030）、华泰证券（601688）。 

 风险提示：宏观经济增速不及预期；股票市场低迷；监管政策重大

变化。  
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1、市场回顾 

上周上证综指下跌 0.21%收 2885.29，深证成指下跌 0.22%收 9626.9，创业板指

上涨 0.3%收 1679.8。沪深 300下跌 0.7%收 3849.99，非银金融（申万）下跌 1.47%，

跑输大盘 0.77个百分点，涨跌幅在申万 28个子行业中排第 24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（2019/11/18-2019/11/22） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

上周非银金融行业子板块涨跌互现，其中多元金融板块涨幅最大,上涨 1.6%;其
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次是券商板块，上涨 0.19%;保险板块则下跌 3.28%。     

 

图表 3：非银金融子行业表现（%，2019/11/18-2019/11/22） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

                    

个股方面，上周券商板块中红塔证券涨幅最大，上涨 8.62%；而保险板块中西水

股份涨幅最大，上涨 2.1%；多元金融板块中 ST岩石上涨 14.23%，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 

601236 红塔证券 8.62 

601099 太平洋 6.91 

002797 第一创业 6.29 

600155 华创阳安 5.03 

002945 华林证券 2.93 

保险 

600291 西水股份 2.10 

601601 中国太保 -1.09 

601336 新华保险 -1.17 

601318 中国平安 -3.42 

601628 中国人寿 -5.23 

多元金融 

600696 ST岩石 14.23 

600093 易见股份 12.89 

600599 熊猫金控 8.11 

300309 吉艾科技 4.55 

002647 仁东控股 3.47 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

证监会：不断提升证券期货业标准化水平 

证监会 11 月 18 日公布《证券期货业数据模型 第 1 部分：抽象模型设计方法》

金融行业标准，自公布之日起施行。证监会表示，下一步将继续推进资本市场信

息化建设工作，着力增强基础标准化建设，不断提升行业标准化水平。 

证监会指出，目前，证券期货业尚无统一的数据模型，证券期货业各市场参与主

体自行规划，基于同样业务的操作、监管、分析系统也各成体系。为指导行业内

系统建设和机构间数据交换，进一步提升行业信息化质量，证标委开展了行业数

据模型建设，并组织编制了《证券期货业数据模型》系列标准，本标准为第 1部

分：抽象模型设计方法。 

抽象模型是以行业相关法律法规、业务规则、制度及流程等为依据，以“交易”

“监管”“披露”三大业务条线为切入点，完成对行业中各种业务的全面遍历，根

据行业顶层数据流图及机构内数据流图，提取市场全业务流程与数据共性，形成

真正意义上统一、完备的具有通用性、稳定性和扩展性的资本市场多层次数据模

型，是行业中各接口、标准制定的基础。《证券期货业数据模型 第 1部分：抽象

模型设计方法》依据行业法规，较为科学、完备地描述整个市场的业务逻辑，建

立业务运行与数据资产之间的关系，最终达到通过数据模型体现业务规则、记录

业务行为、描述并发现业务特征的目的，为推动实施行业数据治理打下坚实基础。 

 

 MSCI年内最大扩容即将生效 

11 月 26 日收盘后，MSCI 年内第三次扩容生效。纳入实施完成后，纳入 MSCI 指

数的 A 股标的增至 472 个，A 股占 MSCI 新兴市场指数权重达到 4.1%。此次扩容

有两大看点：一是券商测算此次扩容将为 A 股带来超 400 亿元的被动增量资金，

资金规模为历次之最；二是除中国大盘 A 股纳入因子从 15%增加至 20%外，MSCI

首次将中国中盘 A股以 20%的纳入因子纳入 MSCI指数，中盘成份股将获得可观的

边际资金流入。11月MSCI纳入A股的大盘股和中盘股权重占比分别为85%和15%，

但由于此次扩容中盘股纳入比例一次性从 0%提升至 20%，中盘股获得的资金边际

增量更大。 

A 股加入国际重要指数为市场带来了可观的增量资金。根据兴业证券的测算，今

年 MSCI（明晟）对 A 股的三次扩容累计为 A 股带来了超 4600 亿元增量资金，其

中被动资金超过 900亿元。若算上 A股纳入富士罗素和道琼斯指数所带来的资金

增量，今年以来三大国际重要指数为 A股带来的资金增量约有 5400亿元。随着 A

股对外开放进程提速，2019年外资在 A股话语权显著提升。截至三季末，境外投

资者通过 QFII（合格境外机构投资者）、RQFII（人民币合格境外投资者）和北上

资金合计持有 A股市值近 1.8 万亿元，占 A股总市值的 3%，与公募基金持股市值

相当。 
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上交所就修订沪港通业务实施办法公开征求意见 

据上交所 22 日消息，根据中国证监会和香港证监会关于实施沪深港通南向投资

者识别码制度的联合公告及相关安排，上交所拟对《上海证券交易所沪港通业务

实施办法》进行修订，增加相关条款。现向社会公开征求意见，意见反馈截止时

间为 2019年 12月 6日。 

本次修订的具体内容为增加第七十六条：“投资者参与港股通交易，视为同意本所

或本所证券交易服务公司可以根据内地或香港相关法律、行政法规、部门规章、

规范性文件和业务规则的规定及监管合作安排，向香港证监会、联交所提供投资

者信息等相关资料。”  

 

中欧所：正积极筹备股票市场沪德通 

中欧国际交易所 20 日消息，第二十二届欧元金融周中国日暨第四届中欧国际交

易所金融市场论坛 20 日在德国法兰克福举办。中欧所表示，目前正积极筹备股

票市场沪德通，即推动德国蓝筹上市公司到上交所发行中国存托凭证（CDR），支

持中国优秀上市公司尤其是制造业企业到法兰克福证券市场发行全球存托凭证

（GDR），以加强中德证券市场之间的互联互通。 
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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 4081.15亿元，环比上升 5.36%，股基日均交

易额 4435.70亿元，环比上升 3.46%。 

2）两融余额：截至 2019年 11月 22日，沪深两市两融余额为 9686.87亿元，周

环比上升 0.18%。 

3）投行业务：2019年 10月股权募集资金累计 1198亿元，同比增加 348%，其中

IPO 募集资金 224亿元，同比增加 127%；债券发行总额累计为 6705.95亿元，同

比增长 23%。  

4）资管业务：截至 2019 年 6 月 30 日，券商资管规模达 12.53 万亿元，同比下

降 17.96%。 

5）估值水平：券商板块目前 PB（LF）水平为 1.41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 10/31）  图表 10：IPO募集金额及环比增速（截至 10/31） 

   

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 10/31） 

 

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 11/22） 

   

数据来源：中国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 
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4、风险提示 

 宏观经济增速不及预期 

 股票市场低迷 

 监管政策重大变化 
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