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行业周报（20190729-20190802）      维持评级 

金融供给侧改革重塑格局，大型券商更具优势             看好 

2019 年 8 月 5 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现  市场回顾 

 上周（20190729-0802）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3747.44

（-2.88%）、1556.74（-0.33%），申万一级行业非银金融指数跌幅为-4.72%，

在 28 个一级行业中排名第 27。子行业中，保险（-4.11%)、证券(-5.77%)、

多元金融（-0.95%），在 227 个三级行业中分别排第 196、222、56。 

投资建议 

 证券：本周券商指数下跌 5.77%，主要因为在于全球经济下行压力加

大，多国银行开启降息，特别是美联储十年来首次降息，8 月 1 日终止缩表

计划。全球商品和金融市场波动较大，A 股也没能幸免。金融市场因信用

收缩，风险偏好降低。多家券商发布中期预告，均实现增长，部分中小券

商弹性更大，净利润翻倍。主要原因在于一季度市场回暖，自营投资业务

大幅增长。全球经济和市场面临很大的不确定性，中美贸易谈判也存在很

大变数。金融机构也频频爆发风险，金融供给侧结构性改革的逐步深入，

将会重塑金融机构。未来大型券商在未来的市场环境中拥有更多优势。因

连续多日的调整，当前券商估值重回底部区域，建议投资者关注中信证券、

华泰证券等大型券商。 

 多元金融：经纬纺机公布 2019 年半年度报告，上半年实现营业收入

28.24 亿元，同比增长 5.10%，归母净利润 3.54 亿元，同比增长 17.75%，

加权平均 ROE4.16%，增长 0.27pct，公司“纺机+信托”双主业格局，中融

信托实现净利润 8.52 亿元，同比增长 5.38%，发行业务和投资业务收益大

幅增加。监管政策剑指房地产信托，从 5 月银保监会发布的 23 号文开始，

到近期的窗口指导，针对房地产信托业务的快速增长，政策不断进行控制，

7 月份房地产信托的成立规模大幅缩水，作为替代品之一的基础产业信托的

规模则显著上升。房地产信托业务的收缩对房地产业务占比较大的信托公

司形成压力，需要寻找新的业务增长点。行业转型不断推进，主动管理能

力有所提高，但仍与信托本质存在较大差距，业务转型空间仍然较大，短

期受政策影响或有一定波动。 

风险提示 

 二级市场大幅下滑；资本市场改革不及预期。 
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1.市场回顾 

上周（20190729-0802）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3747.44（-2.88%）、1556.74（-0.33%），

申万一级行业非银金融指数跌幅为-4.72%，在 28 个一级行业中排名第 27。子行业中，保险（-4.11%)、证券

(-5.77%)、多元金融（-0.95%），在 227 个三级行业中分别排第 196、222、56。 

个股表现中，涨幅居前的为海德股份（13.59%）、华铁科技（8.77%）、新力金融（7.95%）、仁东控股（7.62%）；

跌幅居前的为长江证券（-12.45%）、华泰证券（-8.78%）、国投资本（-8.59%）、中信建投（-7.93%）。 

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）  图 2：大盘指数和非银金融子板块涨跌幅对比（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，山西证券研究所  数据来源：Wind，山西证券研究所 

表 1：非银金融行业个股涨跌幅前十名与后十名 

前十名 后十名 

简称 周涨跌幅（%） 简称 周涨跌幅（%） 

海德股份 13.59  广发证券 (6.94) 

华铁科技 8.77  东吴证券 (7.14) 

新力金融 7.95  鲁信创投 (7.18) 

仁东控股 7.62  长城证券 (7.22) 

天茂集团 6.26  中国银河 (7.36) 

宝德股份 6.18  财通证券 (7.73) 

经纬纺机 2.85  中信建投 (7.93) 

吉艾科技 2.84  国投资本 (8.59) 

华鑫股份 2.53  华泰证券 (8.78) 

绿庭投资 2.08  长江证券 (12.45) 

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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2.投资策略 

 证券 

本周券商指数下跌 5.77%，主要因为在于全球经济下行压力加大，多国银行开启降息，特别是美联储十

年来首次降息，8 月 1 日终止缩表计划。全球商品和金融市场波动较大，A 股也没能幸免。金融市场因信用

收缩，风险偏好降低。多家券商发布中期预告，均实现增长，部分中小券商弹性更大，净利润翻倍。主要

原因在于一季度市场回暖，自营投资业务大幅增长。全球经济和市场面临很大的不确定性，中美贸易谈判

也存在很大变数。金融机构也频频爆发风险，金融供给侧结构性改革的逐步深入，将会重塑金融机构。未

来大型券商在未来的市场环境中拥有更多优势。因连续多日的调整，当前券商估值重回底部区域，建议投

资者关注中信证券、华泰证券等大型券商。 

 多元金融 

经纬纺机公布 2019 年半年度报告，上半年实现营业收入 28.24 亿元，同比增长 5.10%，归母净利润 3.54

亿元，同比增长 17.75%，加权平均 ROE4.16%，增长 0.27pct，公司“纺机+信托”双主业格局，中融信托

实现净利润 8.52 亿元，同比增长 5.38%，发行业务和投资业务收益大幅增加。监管政策剑指房地产信托，

从 5 月银保监会发布的 23 号文开始，到近期的窗口指导，针对房地产信托业务的快速增长，政策不断进行

控制，7 月份房地产信托的成立规模大幅缩水，作为替代品之一的基础产业信托的规模则显著上升。房地产

信托业务的收缩对房地产业务占比较大的信托公司形成压力，需要寻找新的业务增长点。行业转型不断推

进，主动管理能力有所提高，但仍与信托本质存在较大差距，业务转型空间仍然较大，短期受政策影响或

有一定波动。 

3.行业动态 

1. 央行召开银行业金融机构信贷结构调整优化座谈会，要求加强对经济社会发展重点领域和薄弱环

节信贷支持，提高制造业中长期贷款和信用贷款占比。 

2. 五大行理财子公司悉数开业，交银理财发行首只产品，1 元起售、0 费率申赎、风险评级为低风险，

业绩比较基准为 4.2%。 

3. 中证协就《证券公司声誉风险管理能力专项评价实施方案》征求意见。 

4. 央行：守住不发生系统性金融风险底线，要因势利导发展金融科技，加强跟踪调研，积极迎接新

的挑战。 

5. 银保监会：要进一步完善六类机构（小额贷款公司、融资担保公司、典当行、融资租赁公司、商
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业保理公司、地方资产管理公司）监管规制建设。 

4.上市公司重要公告 

保险： 

1. 【中国平安】截至 2019 年 7 月 31 日，公司通过集中竞价交易方式累计回购 A 股股份约 5759.46

万股，占本公司总股本的比例约为 0.32%，已支付的资金总额合计人民币 50 亿元（不含交易费用）。

  

2. 【新华保险】2019 年中期业绩预增约 80%。2019 年半年度实现归属于母公司股东的净利润与上年

同期相比，预计增加 46.39 亿元左右，同比增加 80%左右；归属于母公司股东的扣除非经常性损益

的净利润与上年同期相比，预计增加 26.24 亿元左右，同比增加 45%左右。 

3. 【中国人寿】2019年中期业绩预增约115%到 135%。2019年中期归属于母公司股东的净利润较2018

年同期相比，预计增加约 188.86 亿元到 221.71 亿元，同比增加约 115%到 135%；本公司扣除非经

常性损益后归属于母公司股东的净利润较 2018 年同期相比，预计增加约 140.59 亿元到 173.67 亿

元，同比增加约 85%到 105%。 

4. 【天茂集团】出售子公司股权进展。2019 年 7 月 12 日，本公司已经解除对百科亨迪全部 11,050

万元担保。2019 年 7 月 26 日，本公司收到上海勇达圣商务咨询有限公司支付的首期转让款人民币

48,000 万元（包括标的债权转让款人民币 18,900 万元和标的股权转让款人民币 29,100 万元）。按

照协议约定，剩余标的股权转让款人民币 27,900 万元于 2019 年 12 月 31 日前支付。 

证券： 

5. 【国泰君安】获得上海证券交易所上市基金主做市商业务资格。 

6. 【海通证券】核准撤销湖州吴兴商城西路证券营业部。 

7. 【华泰证券】非公开发行限售股上市流通。流通数量为 1,088,731,200 股，流通日期为 2019 年 8 月

2 日，包括阿里巴巴、苏宁易购、安信证券等股东将解除锁定。 

8. 【中信建投】披露 2019 年半年度业绩快报。实现营业收入 59.06 亿元，同比 12.21%；归母净利润

23.30 亿元，同比 37.61%。基本每股收益 0.30 元，加权平均 ROE5.31%。 

9. 【东方财富】披露 2019 年半年度报告。实现营业总收入 19.98 亿元，同比 22.20%；归母净利润 8.71

亿元，同比 55.88%。基本每股收益 0.13 元，加权平均 ROE 4.88%。 

10. 【东方证券】发行金融债券收到中国证监会监管意见书。根据监管意见书，中国证监会对公司申

请发行金融债券无异议。 
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11. 【光大证券】首席风险官王勇先生辞职。目前合规总监正常履职，未提出辞职。 

12. 【国元证券】向合格投资者公开发行公司债券获中国证券监督管理委员会核准。核准公司向合格

投资者公开发行面值总额不超过 95 亿元的公司债券。 

13. 【西部证券】公司合规总监、首席风险官齐冰先生正式履职。 

14. 【方正证券】全资子公司民族证券获准减少注册资本。中国证券监督管理委员会北京监管局批复

核准民族证券注册资本由 44.87 亿元变更为 8 亿元。民族证券作为方正证券的承销保荐子公司，仅

保留证券承销与保荐业务，其他各项业务全部转移至方正证券。 

15. 【方正证券】获准终止在全国中小企业股份转让系统从事推荐业务。 

16. 【方正证券】股东诉上市公司已获法院受理。公司股东北京政泉控股有限公司以公司决议效力确

认纠纷为由对公司提起诉讼，湖南省长沙市天心区人民法院已受理该案。 

17. 【天风证券】股东上海天阖质押所持限售股 5300 万股。截至 2019 年 7 月 30 日，上海天阖持有本

公司限售条件流通股占公司总股本的 1.96%；本次质押占公司总股本的 1.02%；已累计质押占公司

总股本的 1.02%。 

18. 【华鑫股份】摩根士丹利拟受让华鑫证券与摩根亚洲分别持有的摩根华鑫 2%及 49%股权，成为其

控股股东，公司全资子公司华鑫证券持股将降至 49%。 

19. 【华鑫股份】全资子公司华鑫证券拟对华鑫证券投资有限公司增资 1 亿元至 2.5 亿元，对华鑫宽众

投资有限公司减资 1 亿元至 1 亿元。 

多元金融： 

20. 【中天金融】拟为子公司中天企管 21,000 万元融资提供连带责任保证。 

21. 【九鼎投资】股东质押公司股份。拉萨昆吾于 2019 年 7 月 25 日将其持有的本公司 500 万股无限

售流通股（占公司总股本比例为 1.15%），质押给浙商银行北京分行，质押期限至 2020 年 8 月 25

日。 

22. 【渤海租赁】全资子公司内部股权结构调整并融资。公司全资子公司 Global Aviation Leasing Co., 

Ltd（以下简称“GAL”）拟新设全资子公司 Global Aircraft Leasing Co., Ltd（以下简称“GALC”），

而后，GAL 将其持有的 Avolon Holdings Limited70%股权以增资方式注入 GALC。 

23. 【鲁信创投】全资子公司非公开协议转让通裕重工股份有限公司 1.6%股权完成交易过户。2019 年

7 月 31 日，山东高新投已完成上述股份的交易过户。交易完成后，高新投仍持有通裕重工无限售

条件流通股 18533.99 万股，占其总股本的 5.67%。 

24. 【华铁科技】实际控制人质押公司股份。实际控制人胡丹锋先生持有公司股份 8596.6 万股，占公
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司股份总数的 18.296%。胡丹锋先生此次质押股份 6800 万股，累计质押 6800 万股，占其持股总

数的 79.101%，占公司总股本的 14.472%。 

5.风险提示 

二级市场大幅下滑；资本市场改革不及预期。 
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减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

——行业投资评级标准： 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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