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   证券研究报告 | 行业事件点评 

 

 证券 

 【联讯非银行业事件点评】头部券商加强
银证合作，增量资金驰援科创板 

   

2019 年 07 月 18 日  事项： 
 

7 月 17 日，工商银行与十家券商举办科创板银证合作启动仪式，签署《科创板银证合作

备忘录》，双方将围绕科创项目互荐、客户共享、服务对接、资金融通、投研联动等领域

开展战略合作。十家券商分别为中信证券、国泰君安、海通证券、华泰证券、广发证券、

招商证券、申万宏源、国信证券、中信建投和中金公司。同日工银理财发布面向个人投

资者销售的混合类封闭净值型理财产品，重点参与科创板投资，一万元起购，通过公募

方式募集。 

评论： 

 头部券商实力居前，加强银证合作 

此次与工商银行签署《科创板银证合作备忘录》的十家券商，均处于证券业协会公

布的 2018 年行业净利润排名前十一位（银河证券排名第十），十家券商 2018 年累计实

现净利润 474 亿元，占证券公司净利润总和的 86%。除净利润排名行业居前外，以上十

家券商的净资产、营业收入等其他各项指标排名也位居行业前列。头部券商加强银证合

作有利于自身业务和收入进一步多元化。 

 主动管理规模领先，投资能力较强 

银行理财在权益类资产投研能力方面相对较弱，可以与券商合作参与权益类市场投

资，包括投资券商资管发行的定向资管计划。工商银行与十家券商开启科创板银证合作，

也是看中了头部券商的主动管理能力。根据基金业协会披露数据，2018 年主动管理规模

靠前的三家券商分别是中信证券、国泰君安和广发证券，且以上三家券商均在持续加大

主动管理投入，体现在三家券商的主动管理规模占比均在不断提升，另外华泰证券、中

信建投、申万宏源和中金公司的主动管理规模也处于行业前十位。 

 十家券商占据科创板业务半壁江山 

头部券商综合实力较强，在科创板业务方面也占据领先优势。截止 2019年 7 月 18

日，科创板受理企业 148 家。十家头部券商保荐企业 87.5 家（联合保荐按平均统计），

占比 59%；拟募集资金 981 亿元，占比 73%。其中中信建投为科创板拟保荐企业最多的

券商（14.5 家），中金公司为拟承销金额最多的券商（241 亿元），华泰证券则是科创板

首家通过注册企业华兴源创（688001.SH）的独家保荐券商。 

 投资建议 

在科创板进入开市倒计时之际，头部券商加强科创板银证合作，银行理财发行科创

板产品，间接降低科创板投资门槛，有望给市场带来增量资金。券商中报业绩集体改善，

板块目前估值 1.57 倍市净率，位于历史估值 20%分位点，处于合理估值区间。头部券商

更加受益科创板业务带来增量收入，短融、金融债政策对头部券商宽松改善融资环境，

《证券公司股权管理规定》政策同样利好龙头，建议关注资本实力雄厚、政策直接受益

的中信证券、华泰证券。 
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 风险提示 

科创板市场效应不及预期，市场大幅波动风险，监管政策趋严。 
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图表1： 头部券商科创板保荐情况 

 
资料来源：联讯证券，万德 

 

图表2： 十家券商估值情况 

序号  证券代码 证券简称 收盘价（元） 市值（亿元） 市盈率 PE(TTM) 市净率 PB(LF) 

1 600030.SH 中信证券 23.09 2,545.13 26.8 1.76 

2 601688.SH 华泰证券 20.75 1,705.47 31.46 1.57 

3 601211.SH 国泰君安 18.03 1,498.69 21.27 1.33 

4 600837.SH 海通证券 13.92 1,362.20 21.82 1.29 

5 601066.SH 中信建投 20.04 1,322.27 42.05 3.41 

6 000166.SZ 申万宏源 4.98 1,173.75 23.31 1.54 

7 002736.SZ 国信证券 13.55 1,087.32 23.8 2.02 

8 600999.SH 招商证券 16.98 1,037.42 20.56 1.66 

9 000776.SZ 广发证券 13.98 950.74 18.41 1.18 

10 3908.HK 中金公司 15.58 655.73 15.49 1.30 

资料来源：联讯证券，万德 
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