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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

上周申万非银指数下跌 4.41%，证券、多元金融、保险板块分别累计下跌 5.78%、

3.72%、3.19%。个股方面，上周非银板块中涨幅最高的三家分别是宝德股份、

九鼎投资、华铁科技，分别累计上涨 7.62%、3.48%、0.94%。估值方面，截至

上周五申万非银板块市盈率（TTM,剔除负值）为 18.88 倍。 

 行业要闻 

 银保监会发布关于开展“巩固治乱象成果，促进合规建设”工作的通知。 

 银保监会办公厅发布关于保险资金参与信用风险缓释工具和信用保护工

具业务的通知。 

 上交所就科创板发行上市审核问询回复进展情况答记者问。 

 重要公司公告 

 【东吴证券】公司披露 2019年度配股公开发行证券预案的公告。本次发

行采用向原股东配售股份（配股）的方式进行，募集资金总额预计为不

超过 65亿元。 

 【长江证券】公司拟以现金方式向长证国际实施分期增资，累计增资金

额不超过 8 亿港元，并以不超过长证国际上一个报告期每股净资产为增

资定价依据。 

 本周观点 

 受中美贸易摩擦影响，A股市场波动加大，券商板块由于贝塔属性呈现一

定下跌幅度，但受益于资本市场改革，依旧看好证券行业发展及未来走

势。 

 当前资本市场改革逐步落地，我们依旧看好大券商，建议关注华泰证券

（ 601688.SH，公司投行业务全产业链服务能力强）；中信证券

（600030.SH，规模大、增速高，行业龙头地位稳固）。 

 

风险提示：市场低迷导致券商业绩回落。 
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1. 行业动态 

1.1 行业新闻 

1.1.1 银保监会发布关于开展“巩固治乱象成果，促进合规建设”工作的通知。（万

得资讯） 

详情：在前期乱象整治工作的基础上，银保监会继续对重点领域重点风险开展深

入整治，严查政策执行，严查风险隐患，严查违法违规行为。银行机构从股权与

公司治理、宏观政策执行、信贷管理、影子银行和交叉金融业务风险、重点风险

处置等五个方面开展整治工作，非银行领域各类机构按照相关要点开展整治工作。 

1.1.2 银保监会办公厅发布关于保险资金参与信用风险缓释工具和信用保护工具

业务的通知。（万得资讯） 

详情：保险资金参与信用风险缓释工具和信用保护工具业务仅限于对冲风险，保

险集团（控股）公司、保险公司和保险资产管理公司不得作为信用风险承担方。 

1.1.3 上交所就科创板发行上市审核问询回复进展情况答记者问。（上交所微信公

众号） 

详情：上交所表示，科创板发行上市审核问询回复过程中，存在值得关注的问题，

主要有如下五个方面：一、有的回复避重就轻、答非所问，没有针对性回应所提

问题的关键点，有的甚至遗漏问题。二、有的回复刻意避短、夸大其词，回复内

容的依据和理由不充分，客观性和准确性存在疑问。三、有的回复篇幅冗长、拖

泥带水，一些关键内容淹没其中，不够突出醒目。四、修改后的招股说明书，大

多只做加法不做减法。五、有的回复不合要求，少数保荐人擅自修改已经披露的

招股说明书中的重要财务数据，个别保荐人甚至违反执业准则，修改本所问询的

问题。 

1.2 公司公告 

表 1：上市公司公告 

类别 具体内容 

 

分红方案 

【东方财富】公司发布 2018年度权益分派实施公告，以公司现有总股本为基数向全体股

东每 10股派 0.20元现金，同时，以资本公积金向全体股东每 10股转增 2股。 

【中国平安】公司披露 2018年年度分红派息实施公告，每股派发现金红利 1.10元（含税）。 

 【东吴证券】公司披露 2019年度配股公开发行证券预案的公告。本次发行采用向原股东
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融资 

配售股份（配股）的方式进行，募集资金总额预计为不超过 65亿元。 

【招商证券】国务院国资委出具《关于招商证券配股有关问题的批复》，原则同意公司配

股的总体方案。 

【中信建投】公司 2019年非公开发行次级债券（第三期），实际发行规模 40亿元，最终

票面利率 4.12%。 

【物产中大】公司本次非公开发行 A股股票申请获得证监会发行审核委员会审核通过。 

【哈投股份】公司披露 2019年次级债券（第一期）发行公告，发行规模不超过 5亿元、

可超额配售不超过 10亿元（含）。 

 

 

新业务牌照 

【国金证券】公司收到证监会《关于国金证券开展国债期货做市业务有关意见的复函》。

证监会对公司开展国债期货做市业务无异议。 

【华泰证券】公司收到证监会《关于华泰证券开展国债期货做市业务有关意见的复函》。

证监会对公司开展国债期货做市业务无异议。 

【招商证券】公司收到证监会《关于招商证券开展国债期货做市业务有关意见的复函》。

证监会对公司开展国债期货做市业务无异议。 

增资 【长江证券】公司拟以现金方式向长证国际实施分期增资，累计增资金额不超过 8亿港元，

并以不超过长证国际上一个报告期每股净资产为增资定价依据。 

其他 【中国平安】公司 2019年度长期服务计划于 2019年 5月 7日至 2019年 5月 14日通过二

级市场完成购股，共购得本公司 A股股票 5429万股，占本公司总股本的比例为 0.297%，

成交金额合计 42.96亿元（含费用），成交均价约为 79.10元/股。 

资料来源：公司公告，渤海证券 

 

2. 市场表现回顾 

上周申万非银指数下跌 4.41%，跑输大盘 2.47 个百分点。证券、多元金融、保

险板块分别累计下跌 5.78%、3.72%、3.19%。个股方面，上周非银板块中涨幅

最高的三家分别是宝德股份、九鼎投资、华铁科技，分别累计上涨 7.62%、3.48%、

0.94%。估值方面，截至上周五申万非银板块市盈率（TTM,剔除负值）为 18.88

倍。 

证券 

上周上市券商中累计跌幅最小的三家分别为方正证券、中信建投、国信证券，分

别累计下跌 0.30%、3.34%、3.95%；跌幅最大的三家分别是长江证券、哈投股

份、华西证券，分别累计下跌 12.00%、11.08%、7.95%。 
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图 1：上市券商周涨跌幅（%） 
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资料来源：WIND，渤海证券 

 

保险 

上周上市险企均有不同程度下跌，跌幅由低至高分别为中国平安（-2.80%）、中

国太保（-3.50%）、中国人保（-4.31%）、中国人寿（-6.15%）、新华保险

（-6.35%）、西水股份（-7.25%）。 

图 2：上市险企周涨跌幅（%） 
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资料来源：WIND，渤海证券 

 

多元金融 

上周多元金融板块中涨幅前三分别为宝德股份、九鼎投资、华铁科技，分别累计
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上涨 7.62%、3.48%、0.94%；跌幅最大的三家分别是中国中期、陕国投 A、熊

猫金控，分别累计下跌 12.03%、8.59%、7.77%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3. 行业数据 

上周 A 股累计日均股基成交额 5382 亿元，环比前一周减少 8.56%。截至 2019

年 5 月 16 日，沪深两市两融余额 9379.35 亿元，环比上一周五减少 39.09 亿元。 

图 4：周日均股基成交额（右轴，亿元）及环比增速

（左轴） 

 图 5：融资余额（左轴，亿元）及融券余额（右轴，

亿元） 
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数据来源:Wind
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资料来源：WIND, 渤海证券  资料来源：WIND, 渤海证券 

图 3：多元金融周涨跌幅（%） 
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资料来源：WIND，渤海证券 
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股债融资规模 

2019 年 4 月单月首发募资规模 87.84 亿元，较去年同期上涨 52.28%；增发募资

规模 265.23 亿元，较去年同期下降 45.50%。2019 年前 4 个月累计 IPO 募资规

模 342.54 亿元，同比下降 24.89%；累计增发募资规模 2489.61 亿元，同比下降

16.41%。 

2019 年 4 月单月债券发行规模（不含同业存单）2.54 万亿元，同比上涨 10.91%；

信用债发行规模（不含地方政府债）1.44 万亿元，同比上涨 11.77%。2019 年前

4 个月债券累计发行规模（不含同业存单）8.76 万亿元，同比上涨 45.60%；信

用债累计发行规模（不含地方政府债）4.65 万亿元，同比上涨 38.42%。 

图 6：首发募资规模(亿元)及家数(右轴)  图 7：增发募资规模(亿元)及家数(右轴) 

 

 

 

资料来源：WIND, 渤海证券  资料来源：WIND, 渤海证券 

图 8：信用债发行规模(不包含地方政府债亿元，左轴)

及同比增速(右轴) 

 图 9：债券发行规模(不包含同业存单，亿元，左轴）

及同比增速(右轴) 

 

 

 

资料来源：WIND, 渤海证券  资料来源：WIND, 渤海证券 
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集合资产管理产品净值 

截至上周五，券商集合资管共发行产品数量 4284 只，较前一周五增加 25 只；资

产净值合计约 1.87 万亿元，较前一周五增加 1.23%。其中资产净值排名前三的

上市券商分别是广发资管、华泰资管、国泰君安资管，资产净值分别为 1778 亿

元、1095 亿元、859 亿元。 

表 2：截至 2019 年 5 月 17 日上市券商集合理财资管产品数量、净值以及净值份额 

上市券商 产品数量 资产净值合计（亿元） 资产净值份额（%） 

广发资管 115 1,778.16 9.53% 

华泰(上海)资管 144 1,095.39 5.87% 

国泰君安资管 212 859.10 4.60% 

光大资管 87 843.28 4.52% 

中信证券 235 813.42 4.36% 

财通资管 202 734.38 3.93% 

海通资管 113 667.84 3.58% 

申万宏源证券 204 613.51 3.29% 

银河金汇资管 69 577.67 3.10% 

安信证券 40 553.54 2.97% 

天风证券 128 538.55 2.89% 

长江资管 57 490.32 2.63% 

东方红资管 68 436.83 2.34% 

招商资管 106 424.94 2.28% 

广州证券 35 384.25 2.06% 

浙商资管 123 384.06 2.06% 

中信建投 78 372.22 1.99% 

兴证资管 117 353.32 1.89% 

方正证券 61 350.73 1.88% 

东兴证券 79 291.60 1.56% 

太平洋 67 211.59 1.13% 

国信证券 45 188.15 1.01% 

国元证券 32 171.13 0.92% 

中山证券 13 166.84 0.89% 

长城证券 78 147.92 0.79% 

中金公司 88 134.77 0.72% 

东吴证券 38 131.78 0.71% 

浙商证券 14 122.86 0.66% 

西南证券 38 120.45 0.65% 

华西证券 9 104.50 0.56% 

国海证券 22 88.55 0.47% 

山西证券 57 72.40 0.39% 

华安证券 16 59.76 0.32% 
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中原证券 20 56.57 0.30% 

华创证券 31 45.51 0.24% 

国盛资管 23 37.06 0.20% 

第一创业 38 35.44 0.19% 

国金证券 30 21.87 0.12% 

西部证券 3 18.23 0.10% 

东方财富证券 19 16.38 0.09% 

南京证券 4 5.59 0.03% 

华林证券 9 3.01 0.02% 

  资料来源：WIND, 渤海证券 

4. 投资建议 

 受中美贸易摩擦影响，A 股市场波动加大，券商板块由于贝塔属性呈现一定

下跌幅度，但受益于资本市场改革，依旧看好证券行业发展及走势。 

 当前资本市场改革逐步落地，我们依旧看好大券商，建议关注华泰证券

（601688.SH，公司投行业务全产业链服务能力强）；中信证券（600030.SH，

规模大、增速高，行业龙头地位稳固）。 

5. 风险提示 

市场低迷导致券商业绩下滑。
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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