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券商披露 5月经营数据 

研究所 
 投资要点 

 市场回顾： 

上周沪深 300 下跌 1.79%收 3564.68，非银金融（申万）下跌 1.66%，跑赢

大盘 0.13 个百分点，涨跌幅在申万 28 个子行业中排第 4名。其中券商板

块跌幅最小,下跌 0.35%;其次是保险板块，下跌 2.36%;多元金融板块则下

跌 6.41%。个股方面，上周券商板块中长城证券涨幅最大，上涨 6.8%；而

保险板块中中国人寿跌幅最小，下跌 0.19%；多元金融板块中江苏国信下

跌 1.4%，跌幅最小。 

 

 券商： 

上周沪指连续四天收阴，周下跌 2.45%，上周非银金融指数也同步下跌。

就全年来看，沪指上涨 13.39%涨幅收窄，非银金融行业指数上涨 28.36%，

相对涨幅为 14.97%。目前非银行业估值为 1.43 倍，从估值来看处于底部

区间，具有较高的配置价值。 

多家上市券商公布 5月经营数据，从单月数据来看，券商营收、净利下滑

明显。营收前三分别是中信证券（13.63 亿元，环比+2.79%）、国泰君安

（11.44 亿元，环比-15.66%）、海通证券（8.44 亿元，环比-33.10%）；净

利前三分别是中信证券（4.71 亿元，环比-10.61%）、国泰君安（4.34 亿

元，环比-18.37%）、浙商证券（3.81 亿元，环比+468.20%，主要由于子公

司浙商资管分红 3 亿元）。上市券商业绩受市场环境影响而回落，而头部

券商业绩较行业平均更为稳健。 

推进金融供给侧改革、大力发展直接融资，龙头券商将更受益于行业变化

所带来的红利。近期中小金融机构暴露出一些风险问题，监管强调将维护

金融体系稳定，加强监管力度、控制金融风险。龙头券商在内控问题上更

为成熟稳健。 

券商走势短期受市场情绪影响，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，监管政策变化 
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（%） 1 个月 6 个月 12 个月 

绝对表现 0.17  17.71  11.53  

相对表现 1.14  5.66  17.22  

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 
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1、市场回顾 

上周上证综指下跌 2.45%收 2827.8，深证成指下跌 3.79%收 8584.94，创业板指

下跌 4.56%收 1416.06。沪深 300 下跌 1.79%收 3564.68，非银金融（申万）下跌

1.66%，跑赢大盘 0.13 个百分点，涨跌幅在申万 28个子行业中排第 4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（2019/06/03-2019/06/06） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

上周非银金融行业子板块普跌，其中券商板块跌幅最小,下跌 0.35%;其次是保险

板块，下跌 2.36%;多元金融板块则下跌 6.41%。 
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图表 3：非银金融子行业表现（%，2019/06/03-2019/06/06） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

个股方面，上周券商板块中长城证券涨幅最大，上涨 6.8%；而保险板块中中国人

寿跌幅最小，下跌 0.19%；多元金融板块中江苏国信下跌 1.4%，跌幅最小。 

 

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 

002939 长城证券 6.80 

600864 哈投股份 5.28 

600155 华创阳安 5.22 

600837 海通证券 3.97 

002673 西部证券 2.45 

保险 

601628 中国人寿 -0.19 

601601 中国太保 -1.57 

601318 中国平安 -2.39 

601336 新华保险 -4.71 

601319 中国人保 -5.41 

多元金融 

002608 江苏国信 -1.40 

000415 渤海租赁 -1.81 

000567 海德股份 -1.99 

600120 浙江东方 -2.39 

000627 天茂集团 -2.52 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业要闻 

 科创板首批上会企业全部通关 

6 月 5 日晚间，上交所发布公告称，微芯生物、安集微电子和天准科技 3 家科创

板企业均过会，科创板开板再近一步。 

微芯生物、安集微电子和天准科技 3家科创板排队企业在 6月 5日均成功通过了

上市委的审议，这 3家拟上科创板企业的保荐机构分别为安信证券、申万宏源承

销保荐、海通证券。这 3家企业的受理时间都在 4月 3日之前，微芯生物、安集

微电子、天准科技分别为上交所第二批、第四批、第六批公告受理的科创板拟上

市公司。 

微芯生物、安集微电子和天准科技分别属于生物医药、半导体、高端装备行业，

融资额共计超 21 亿元。 

 沪深指数样本股将调整 5 只券商股纳入 

近日，沪深交易所双双宣布，根据指数编制规则，将对上证 50、上证 180、上证

380、深证成指、创业板指、深证 100 等指数样本股进行调整，将于 6月 17日正

式实施。在这次沪深两市指数样本股的调整中，有5只券商股将被调入指数样本。 

根据此次调整，上证 50样本股中一共调整了 5只个股，三一重工、海通证券、中

信建投、中国国航以及中国人保五只个股实现调入，而山东黄金、绿地控股、大

秦铁路、北京银行以及三六零被调出。 

值得关注的是，此次调入上证 50 样本股中有两只券商股，其中中信建投可谓是

今年 A股一大牛股，海通证券也一直是券商板块的龙头之一。资料显示，中信建

投于去年 6月上市，今年年涨幅近 170%，目前该股总市值仅次于中信证券，排在

整个证券板块第二。 

除了上述两只券商股，天风证券被调入上证 180 指数样本，西南证券被调入上证

380 指数样本；长城证券同时被调入深证成指、中小板指数和深证 100 指数样本。

不过，中原证券被调出上证180指数样本，成为唯一的一家被调出样本股的券商。 

 海通证券旗下租赁公司登陆香港主板 

6 月 3日，海通恒信国际租赁股份有限公司（股份代号：1905.HK，简称海通恒信）

在香港联交所正式挂牌，成为国内首家上市的券商系融资租赁公司。 

海通恒信此次上市引入了三名基石投资者，SBI 香港、上海强生控股（600662.SH）

及国盛海外控股（香港）有限公司认购额分别为 1000 万美元、3亿元人民币及 4

亿元人民币。 

海通恒信成立于 2004 年 7 月，2014 年 1 月海通证券通过其全资子公司海通国际

控股有限公司完成对海通恒信的收购。作为海通证券唯一的租赁业务平台和重要

的战略业务板块，海通恒信受益于母公司品牌的广泛知名度以及各项资源支持，

双方业务协同更加强了公司满足客户综合金融服务需求的能力。 
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以 2017 年收入计，海通恒信在中国所有的融资租赁公司中位列第 12 位，市场份

额为 1.2%。截至 2018 年末，海通恒信的总资产规模超 800 亿元，总收入复合年

均增长率达 29.8%，净利润复合年均增长率达 24.3%。 

 股份行首单永续债发行成功 

6 月 3 日，民生银行宣布成功完成发行 400 亿元永续债，当期票面利率 4.85%。

这是国内股份制商业银行首单无固定期限资本债券，也是继中国银行之后国内第

二单商业银行无固定期限资本债券。 

同日，招商银行发布公告称拟发行不超过等值 500 亿元减记型无固定期限资本债

券（即永续债）。除了中国银行和民生银行已发行永续债、5月 31日华夏银行 400

亿永续债获批，还有招行、工行、农行、交行、光大银行、中信银行，平安银行

等多家银行披露了拟发行永续债的计划。 
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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 4240.16 亿元，环比下降 7.39%，股基日均交

易额 4543.00 亿元，环比下降 7.33%。 

2）两融余额：截至 2019 年 6月 6 日，沪深两市两融余额为 9089.43 亿元，周环

比下降 1.47%。 

3） 投行业务：2019 年 5月股权募集资金累计 687 亿元，同比减少 59%，其中 IPO

募集资金 156 亿元，同比增长 77%；债券发行总额累计为 4346.69 亿元，同比增

长 48%。  

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 1.43 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 5/31）  图表 10：IPO 募集金额及环比增速（截至 5/31） 

   

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 5/31） 

 

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 6/6） 

   

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 

 监管政策变化 

 股票市场低迷 
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