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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

上周申万非银指数下跌 0.56%，除保险累计上涨 0.40%以外，多元金融、证券

板块均有不同程度下跌，分别累计下跌 4.66%、1.13%。个股方面，上周非银

板块中涨幅最高的三家分别是派生科技、宝德股份、仁东控股，分别累计上

涨 12.90%、7.90%、5.73%。估值方面，截至上周五申万证券（III）市净率（LF）

为 1.60倍。 

 行业要闻 

 各地银保监局向辖区内各信托公司下发《关于保险资金投资集合资金信

托有关事项的通知》。 

 银保监会发布《资产支持计划注册有关事项的通知》，决定对保险资产管

理机构首单资产支持计划之后发行的支持计划实行注册制管理。 

 重要公司公告 

 【越秀金控】公司与粤民投签署《股权转让协议》，公司将以自有资金收

购粤民投所持广州资产管理有限公司 20%的股权，标的资产作价 8.76 亿

元。 

本周观点 

 2019 年 6 月单月首发募资规模 104.87 亿元，较去年同期减少 74.04%；

增发募资规模 204.81 亿元，较去年同期下降 41.94%。2019 年前 6 个月

累计 IPO 募资规模 603.30 亿元，同比下降 34.63%；累计增发募资规模

2951.32 亿元，同比下降 18.20%。2019 年 6 月单月债券发行规模（不含

同业存单）1.81 万亿元，同比上涨 5.30%；信用债发行规模（不含地方

政府债）7397.50 万亿元，同比上涨 15.32%。2019 年前 5 个月债券累计

发行规模（不含同业存单）10.58 万亿元，同比上涨 36.63%；信用债累

计发行规模（不含地方政府债）5.39万亿元，同比上涨 34.72%。 

 6 月市场回暖，上证综指累计上涨 2.77%（前值为-5.84%），沪深 300 累

计上涨 5.39%（前值为-7.24%），中小板指累计上涨 3.73%（前值-9.42%），

创业板指累计上涨 1.88%（前值为-8.63%），中证全债指数累计上涨 0.57%

（前值为 0.82%）。股市回暖，券商自营投资收益弹性加大，利好券商自

营业务收入。 

 资本市场改革深化不断加强，券商成为市场流动性的供给方，券商营业

收入来源多样化。我们认为资本市场改革深化初期给整个行业带来的增

量收入将主要集中在大券商手中。  

 建议关注中信证券（600030.SH），公司行业龙头地位稳固，收购广州证

券扩大实力。 

风险提示：市场交易不如预期导致券商业绩下滑。 
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1. 行业动态 

1.1 行业新闻 

1. 1.1.1 银保监会下发险资投集合信托新规，信保合作迎来“松绑”。（中证报） 

详情：各地银保监局向辖区内各信托公司下发《关于保险资金投资集合资金信托

有关事项的通知》。通知要求，保险资金投资集合资金信托应当明确信托公司选

择标准，完善持续评价机制，并将执行情况纳入年度内控审计。 担任受托人的

信托公司应当具备以下条件：（一）具有完善的公司治理、良好的市场信誉和稳

定的投资业绩，上年末经审计的净资产不低于 30 亿元人民币;（二）近一年公司

及高级管理人员未发生重大刑事案件，未受监管机构重大行政处罚。某信托业内

人士表示：“处罚的常态化使得信保合作标准的修改变得越来越迫切，此次标准

的修改，对受行政处罚而无法开展信保业务的信托公司而言是一次‘松绑’。 

1.1.2 证监会：空炒“壳资源”没有出路 退市力度仍将加大。（证券时报） 

详情：证监会上市公司监管部副主任刘连起表示，重组新规征求意见稿出台以

后，引发市场关注，有声音指“借壳政策的松绑会让绩差股鸡犬升天”，认为壳

公司价值又回归了。实际上，完善并购重组并不是放任恶意“炒壳”，从严监管

下，绩差股鸡犬升天的情况很难再现。此次修订的出发点是通过调整相关制度，

完善资本市场退出渠道和出清方式，服务于实体经济的转型升级，所谓“鼓励炒

壳”的说法完全是误读。 

1.1.3 央行于 6 月 27 日开展央行票据互换（CBS）操作。（财联社） 

详情：为提升银行永续债的市场流动性，支持银行发行永续债补充资本，增强

金融服务实体经济的能力，央行于 2019年 6月 27日开展了央行票据互换（CBS）

操作，操作量 25 亿元，期限 1 年，费率 0.25%。本次操作面向公开市场业务一

级交易商公开招标，中标机构既有股份制银行、城商行、农商行等银行类机构，

也有证券公司等非银行金融机构。本次操作中一级交易商换出的银行永续债，包

括 6 月份以来民生银行和华夏银行新发行的永续债，以及 1 月份中国银行发行的

存量永续债。中国人民银行换出的央行票据票面利率为 2.45%，与首次操作相

同。 

1.1.4 银保监会：对保险资产管理机构首单资产支持计划之后发行的支持计划实
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行注册制管理。（财联社） 

详情：银保监会发布《资产支持计划注册有关事项的通知》，决定对保险资产管

理机构首单资产支持计划之后发行的支持计划实行注册制管理。通知要求，银保

监会对初次申报支持计划的保险资产管理机构进行受托人资格审核，对申报的支

持计划实施合规性、程序性审核；对于交易结构复杂的支持计划，银保监会将建

立外部专家评估机制，并采取适当方式向投资者提示投资风险。保险资产管理机

构后续发行支持计划，应当向中保登提交注册材料，由中保登办理注册工作。 

1.2 公司公告 

表 1：上市公司公告 

类别 具体内容 

资产收购 【越秀金控】公司与粤民投签署《股权转让协议》，公司将以自有资金收购粤民投所持

广州资产管理有限公司 20%的股权，标的资产作价 8.76亿元。 

 

增资 

【华泰证券】公司拟通过《关于增加公司全资子公司华泰创新投资有限公司注册资本的

议案》，同意公司出资将华泰创新投资的注册资本增加至 35亿元，用于华泰创新的业务

开展及相关投资。华泰创新已于近日完成工商变更登记，注册资本由 5亿元变更为 35

亿元。 

 

融资进展 

【华泰证券】公司披露关于公司发行 GDR相关行使超额配售权后股份变动的公告。本次

超额配售的 GDR 对应的境内新增基础 A 股股票上市数量为 7501 万股，于 2019 年 6 月

27 日（北京时间）上市。本次超额配售的 GDR 对应的新增基础 A 股股票上市后公司股

本总数变更为 90.77亿股。 

 

股份冻结 

【安信信托】公司披露关于控股股东所持有的部分股份被冻结的公告。中国登记结算有

限责任公司上海分公司根据法院出具的《协助执行通知书》对上海国之杰持有的公司

12.89亿股无限售流通股(占公司总股本的 23.56%)予以轮候冻结，冻结期限为三年，自

转为正式冻结之日起计算。截至本公告日，国之杰共持有公司 52.44%股份，其中，被

累积冻结的股份占其所持有公司股份数的 70.36%，占公司总股本的 36.90%。 

资格获批 【第一创业】公司披露关于控股子公司创金合信基金取得合格境内机构投资者（QDII）

资格的公告。证监会核准创金合信作为合格境内机构投资者从事境外证券投资管理业

务。 

激励计划进度 【吉艾科技】公司 2019年限制性股票激励计划授予完成，限制性股票上市日期 2019

年 6月 25日，授予数量 1488万股，授予价格为 4.06元/股。 

限售股上市 【南京证券】公司披露首次公开发行限售股上市流通公告，本次限售股上市流通数量为

4000万股，上市流通日期为 2019年 7月 1日。 

 

股份减持 

 

【江苏租赁】公司于 2019年 6月 24日收到堆龙荣诚发来的减持股份进展告知函，自

2019年 3月 25日起至 2019年 6月 24日，堆龙荣诚已通过集中竞价累计减持公司股份

1754万股，占公司总股本的 0.59%，截至本公告日，本次减持计划实施期限时间已过半，

减持计划尚未实施完毕。 

【中原证券】公司股东渤海公司自 2019年 3月 8日至 2019年 6 月 27日，通过集中竞

价方式减持公司股份 3869万股，占公司股份总数约 1.00%；通过大宗交易方式减持公
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司股份 529万股，占公司股份总数约 0.14%；合计减持公司约 1.14%股份。截至本公告

披露日，本次减持计划通过集中竞价交易方式减持股份的数量已过半，尚未实施完毕。 

【第一创业】持有公司股份 8.49%的股东能兴控股计划自本公告披露之日起的 6个月内

（含 6个月期满当日）以集中竞价、大宗交易方式减持本公司股份不超过总股本的 3%。 

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 0.56%，除保险累计上涨 0.40%以外，多元金融、证券板

块均有不同程度下跌，分别累计下跌 4.66%、1.13%。个股方面，上周非银板块

中涨幅最高的三家分别是派生科技、宝德股份、仁东控股，分别累计上涨 12.90%、

7.90%、5.73%。估值方面，截至上周五申万证券（III）市净率（LF）为 1.60 倍。 

证券 

上周上市券商中累计涨幅最大的三家分别为国盛金控、国泰君安、长江证券，分

别累计上涨 5.35%、3.50%、1.43%；跌幅最大的三家分别是中信建投、华创阳

安、财通证券，分别累计下跌 14.06%、12.45%、5.34%。 

图 1：上市券商周涨跌幅（%） 
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资料来源：WIND，渤海证券 
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保险 

上周上市险企涨幅由高至低分别为中国平安（+0.73%）、新华保险（+0.60%）、

中国人寿（+0.21%）、中国太保（-1.48%）、中国人保（-3.85%）、西水股份

（-4.37%）。 

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最高的三家分别为派生科技、宝德股份、仁东控股，分

别累计上涨 12.90%、7.90%、5.73%；跌幅最大的三家分别是安信信托、香溢

融通、易见股份，分别累计下跌 8.68%、7.08%、6.99%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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3. 行业数据 

上周 A 股累计日均股基成交额 4962 亿元，环比前一周减少 4.66%。截至 2019

年 6 月 27 日，沪深两市两融余额 9156,94 亿元，环比上一周五增加 57.52 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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资料来源：WIND, 渤海证券  资料来源：WIND, 渤海证券 

 

股债融资规模 

2019 年 6 月单月首发募资规模 104.87 亿元，较去年同期减少 74.04%；增发募

资规模 204.81 亿元，较去年同期下降 41.94%。2019 年前 6 个月累计 IPO 募资

规模 603.30 亿元，同比下降 34.63%；累计增发募资规模 2951.32 亿元，同比下

降 18.20%。 

2019 年 6 月单月债券发行规模（不含同业存单）1.81 万亿元，同比上涨 5.30%；

信用债发行规模（不含地方政府债）7397.50 万亿元，同比上涨 15.32%。2019

年前 5 个月债券累计发行规模（不含同业存单）10.58 万亿元，同比上涨 36.63%；

信用债累计发行规模（不含地方政府债）5.39 万亿元，同比上涨 34.72%。 
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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) 
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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) 
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资料来源：WIND, 渤海证券  资料来源：WIND, 渤海证券 

 

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 4350 只，较前一周五减少 65 只；资

产净值合计约 1.87 万亿元，较前一周五减少 2.22%。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 1787 亿

元、1329 亿元、902 亿元。 

表 2：截至 2019 年 6 月 28 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 122 1,787.10 9.54% 

华泰(上海)资管 154 1,329.07 7.10% 

国泰君安资管 224 901.94 4.82% 

中信证券 233 814.99 4.35% 
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光证资管 87 797.14 4.26% 

财通证券资管 207 729.71 3.90% 

海通资管 127 695.22 3.71% 

申万宏源证券 202 625.39 3.34% 

安信证券 41 601.85 3.21% 

银河金汇资管 73 588.83 3.14% 

招商资管 127 580.31 3.10% 

天风证券 129 537.45 2.87% 

长江资管 61 494.26 2.64% 

东方证券 67 435.09 2.32% 

浙商资管 127 378.86 2.02% 

方正证券 69 346.15 1.85% 

兴证资管 104 343.72 1.84% 

东兴证券 87 319.77 1.71% 

广州证券 29 291.14 1.55% 

国信证券 47 223.26 1.19% 

太平洋 70 212.47 1.13% 

国元证券 32 167.28 0.89% 

中山证券 13 166.36 0.89% 

长城证券 79 147.92 0.79% 

中金公司 111 142.61 0.76% 

浙商证券 14 123.71 0.66% 

西南证券 39 118.10 0.63% 

东吴证券 36 118.02 0.63% 

华西证券 9 104.50 0.56% 

东证融汇资管 38 103.02 0.55% 

国海证券 27 88.55 0.47% 

山西证券 63 81.87 0.44% 

华安证券 16 60.21 0.32% 

中原证券 18 44.81 0.24% 

华创证券 32 44.72 0.24% 

国盛资管 24 37.06 0.20% 

第一创业 36 36.58 0.20% 

江海证券 16 26.23 0.14% 

国金证券 33 23.31 0.12% 

西部证券 2 16.63 0.09% 

南京证券 4 5.59 0.03% 

华林证券 8 2.54 0.01% 

    资料来源：WIND, 渤海证券 
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4. 投资建议 

 2019 年 6 月单月首发募资规模 104.87 亿元，较去年同期减少 74.04%；增

发募资规模 204.81 亿元，较去年同期下降 41.94%。2019 年前 6 个月累计

IPO 募资规模 603.30 亿元，同比下降 34.63%；累计增发募资规模 2951.32

亿元，同比下降 18.20%。2019 年 6 月单月债券发行规模（不含同业存单）

1.81 万亿元，同比上涨 5.30%；信用债发行规模（不含地方政府债）7397.50

万亿元，同比上涨 15.32%。2019 年前 5 个月债券累计发行规模（不含同业

存单）10.58 万亿元，同比上涨 36.63%；信用债累计发行规模（不含地方政

府债）5.39 万亿元，同比上涨 34.72%。 

 6 月市场回暖，上证综指累计上涨 2.77%（前值为-5.84%），沪深 300 累计

上涨 5.39%（前值为-7.24%），中小板指累计上涨 3.73%（前值-9.42%），

创业板指累计上涨 1.88%（前值为-8.63%），中证全债指数累计上涨 0.57%

（前值为 0.82%）。股市回暖，券商自营投资收益弹性加大，利好券商自营

业务收入。 

 资本市场改革深化不断加强，券商成为市场流动性的供给方，券商营业收入

来源多样化。我们认为资本市场改革深化初期给整个行业带来的增量收入将

主要集中在大券商手中。  

 建议关注中信证券（600030.SH），公司行业龙头地位稳固，收购广州证券扩

大实力。 

 

5. 风险提示 

市场交易不如预期导致券商业绩下滑。
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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% 
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