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截止 2019 年 6月 10 日，32 家上市券商披露 5 月营收月报。单月营业收入

总计 116.3 亿元，环比下降 23%；净利润总计 34.67 亿元，环比下降 40%。 

 可比券商前五月净利润同比增长 49% 

2019 前五月上市券商净利润同比上涨 49%。以上 32 家上市券商 2019 年前

五个月累计实现营业收入 849 亿元，净利润 360 亿元。剔除 18年 5 月以后

上市的中信建投、天风证券、华林证券、长城证券和南京证券，其余 27 家

可比券商 2019 年前五个月累计实现营业收入 769.22 亿元，同比上涨 37%；

净利润 331.39 亿元，同比上涨 49%。 

 超过六成上市券商五月业绩环比下滑 

可比券商中有 11 家累计净利润同比涨幅超过 100%，前五月累计净利润同

比增速排名前三位分别是国海证券（+477%）、东吴证券（+337%）和东北

证券（+318%）。5 月净利润环比增速为正的券商有 10 家，环比增速前三名

分别是浙商证券、天风证券和中原证券，增速分别为 468%、253%、154%。

14 家券商 5 月净利润环比跌幅超过 50%，跌幅较大的有中信建投

（-90.92%）、国元证券和东北证券，后两家五月亏损。 

 投行业务收入增长可期 

从券商各业务板块数据来看，2019 年 5 月 A 股日均成交额 4901 亿元，已

经低于今年 2 月份日均成交额，环比下降 39%，同比增长 21%，单月日均

成交额两连跌，环比增速三连跌；沪深 300 指数 5 月单月-7.24%，中债全

价指数+0.54%；5 月末两融余额 9,224.59 亿元，较上月末-4%；投行数据

方面，五月份 IPO 过会率达到 100%，股权融资金额 396.60 亿元，环比上

涨 2%,其中 IPO、增发融资金额分别为 155.89、240.71 亿元，2019 年前五

月 IPO 融资规模累计 498 亿元，同比下降 4%；2019 年债券发行规模提升，

前五月核心债券（公司债、企业债和资产支持证券）发行规模 43984 亿元，

同比增长 29%，分债券类型来看，三类债券发行规模均有增长，其中企业

债发行规模增速较快（+86%），公司债增长绝对值最大（3660 亿元）。 

 投资建议 

券商板块 5 月单月业绩环比下滑但同比仍然增长，在资本市场政策推进叠加

18 年业绩基数较低的情况下，19 全年业绩大概率正增长。5 月以来证券行

业政策面持续改善，科创板迎来首批过会企业，6 月 5 日召开了科创板第 1

次上市委员会审议会议，首批三家上会企业全部通过，券商科创板保荐增量

收入落地在即。IPO 审核节奏加快，通过率提高（连续七周百分百过会率创

下 A 股记录），另外科创板项目带来增量收入，券商保荐承销业务收入增长

可期，叠加债券发行规模提升，2019年全年券商投行业务收入有望增长 50%
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以上。证券行业有望在以科创板为核心的政策利好推进下，实现投行业务牵

头，带动自营、信用、资管和经纪业务收入全面增长。截止 6月 10 日，券

商拟承销科创板公司数量排名前五位分别是建投、华泰、中信、中金、国君；

拟承销金额市占率前五分别是中金、华泰、中信、建投、招商，与 2018 年

券商 IPO 承销金额排行榜前五名基本一致，体现了券商投行业务强者恒强

的局面。我们建议持续关注中信证券、华泰证券等经营稳健、政策受益的龙

头券商，同时关注科创板首批企业保荐券商。 

 风险提示 

二级市场回调风险，科创板推进不及预期，监管政策变化风险。 
      

图表1： 可比上市券商 5月财务数据（截止 20190610，按累计净利润排序） 

券商名称 累计收入 累计净利润 累计收入同比(%) 累计净利润同比(%) 单月收入 单月净利润 收入环比(%) 净利润环比(%) 

中信证券 88.02 39.38 15.50 23.69 13.63 4.71 2.79 -10.61 

国泰君安 74.11 36.68 1.25 22.50 11.44 4.34 -15.66 -18.37 

海通证券 63.94 32.62 38.62 19.97 8.44 2.76 -33.10 -50.92 

华泰证券 59.37 30.05 20.29 1.13 6.66 2.34 -35.33 -43.63 

广发证券 57.27 23.00 35.33 24.21 5.19 1.39 -53.21 -68.98 

招商证券 54.43 22.80 61.41 65.82 8.01 2.76 -22.86 -36.43 

国信证券 51.10 22.71 41.52 105.43 9.91 3.22 23.91 52.11 

中国银河 49.82 21.00 49.66 77.16 9.25 3.67 4.78 5.61 

长江证券 32.57 14.83 100.39 235.12 2.75 0.78 -70.30 -88.81 

兴业证券 28.00 8.04 91.71 49.91 1.04 0.14 -75.65 -87.93 

方正证券 22.43 7.75 94.66 230.25 3.78 0.47 -16.02 -67.91 

东兴证券 14.13 7.22 31.94 53.29 1.60 0.70 -47.65 -30.90 

华西证券 15.80 6.47 39.96 40.01 1.79 0.42 -57.42 -74.42 

西南证券 14.32 6.37 32.44 56.79 1.10 0.19 -14.47 -25.84 

西部证券 13.90 6.22 60.44 116.75 1.40 0.21 10.60 21.73 

浙商证券 13.01 6.14 55.59 116.72 5.18 3.81 168.71 468.20 

东吴证券 15.49 6.07 93.01 337.25 2.43 0.67 -4.59 -12.63 

国金证券 14.74 5.15 10.27 29.77 2.37 0.51 0.76 -18.51 

东北证券 13.03 4.64 104.12 317.75 0.40 -0.35 -57.35 -568.50 

华安证券 10.62 4.48 94.40 151.62 1.03 0.13 -45.83 -88.52 

财通证券 12.87 4.02 4.42 -3.43 0.51 0.10 -81.63 -88.06 

山西证券 8.51 3.33 69.27 157.05 1.31 0.41 -37.90 -51.35 

国海证券 10.25 3.23 104.29 478.69 1.49 0.40 -49.79 -64.57 

第一创业 7.09 2.68 33.88 68.28 0.65 0.13 -2.07 52.27 

太平洋 7.63 2.46 99.29 278.61 1.29 0.11 295.16 109.27 

国元证券 10.02 2.37 26.88 59.49 0.28 -1.65 -82.55 -396.84 

中原证券 6.75 1.68 40.03 32.23 1.39 0.31 60.07 153.69 

资料来源：wind，联讯证券 

图表2： 5 月 A股日均成交额环比下降 39% 
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资料来源:wind，联讯证券 

图表3： 科创板保荐券商拟承销公司数量前十券商 

 
资料来源:联讯证券，公司招股书 

图表4： 科创板保荐券商拟承销金额市占率前十券商 
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资料来源:联讯证券，公司招股书 
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