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科创板带动股权融资，主板市场震荡调整 

从证券公司公布的业绩来看，可比数据的 32 家券商 7 月实现营业收入 165.06

亿元，环比下跌 14.29%，同比下降 0.71%，主要是由于经纪业务下跌幅度较大，
显示了 7 月市场交易量的低迷。1-7 月累计营业收入 1274.94 亿元，同比上涨
38.46%，主要由于去年同期基数较低。32 家券商 7 月净利润合计 59.68 亿元，
环比上升 1.14%。1-7 月累计净利润 514.60 亿元，同比上升 49.36%。 

 

7 月券商股普遍下跌。7 月恒生指数下跌 2.68%，券商股全线下跌。其中光大证

券（+0.5%）取得正收益，其余 16 只主要券商股回调，其中交银国际（-9.16%），

海通国际（-9.02%），中国银河（-8.86%）下跌幅度较大。从单月净利润来看，

东方证券、中国银河、中信建投证券 3 家券商同比比增速较高，分别为

1046.52%、72.78%、36.85%。1-7 月累计净利润来看，中信建投证券、光大

证券、中国银河净利润增速领先，分别同比增加 515.02%、128.99%、99.70%。 

投行业务收入大幅上升：科创板带动融资，债券集中到期提升发行量。（1）7

月券商 IPO 承销募集资金合计 435.1 亿元，环比大增 314.9%，发行家数从 6

月的 10 家增加至 7 月的 35 家，主要受科创板发行速度加快的影响。7 月股票

增发总计 1093.24 亿元，从 6 月的 16 家增加至 7 月的 18 家，环比增加 380.7%。

（2）债券市场方面，7 月证券公司总计发行债券 6745.18 亿元，6 月为 5355

亿元，环比上升 25.9%，主要受目前非政策性金融债和企业债集中到期影响，

发行需求增加。2019年 7月非政策性金融债发行1399.89亿元，环比 6月560.06

亿元上升 150%，公司债发行 2030.77 亿元，环比 6 月 1612.05 亿元上升 26%。

（3）科创板预计将带动券商股权融资业务保持同比正增长。科创板目前已发行

股票共 28 只，总市值由上市首日的 6560.17 亿元上升至 8 月 12 日的 6683 亿

元，上升 1.8%。7 月有 25 家科创板上市，贡献的证券公司 7 月股权融资的主

要增量。目前处于审核状态的共 123 只，预计将对 2019 年全年券商的股权融资

业务起到明显的正向带动作用，使得该项业务同比保持正增长。 

经纪和融资业务：交易量环比下跌，融资余额稳中略降。7 月受股票市场行情影

响，A 股交易活跃度有所下降。7 月单月两市股票日均交易量 38.87 万亿，环比

下降 11.08%。7 月融资融券余额环比下降 0.42%至 9085.9 亿，占参考市值比

例从 6 月的 2.11%下降至 2.06%。股票质押市值从 6 月末的 47947.34 亿元下降

至 7 月末的 45230.9 亿元，质押股数占比从 6 月末 9.3%下降至 7 月末的 9.2%。

两融和质押占比均略有下降，显示出交易活跃程度降低。 

资管产品方面，7 月券商资管总计发行产品 480 只比 6 月多发行 31 只，发行份

额 69.42 亿份比 6 月降低 20.33 份，其中股票和混合型从 6 月 52 只降低至 7 月

的 31 只，总计从 6 月的 24.49 亿份下降到 7 月的 13.07 亿份。债券型 162 只，

53.48 亿份,6 月分别为 176 只和 58.84 亿份。货币和另类投资型分部为 215 只

和 73 只，总计 292 只比 6 月的 221 只上升 71 只。 

投资建议 我们认为在目前 A 股市场震荡中趋于平缓，以及股票市场处于价值低

估阶段的前提下，经纪和融资业务的下降空间有限，在科创板发行加速和债券

到期量增加的前提下投行业务将保持稳定增长，此外证金公司下调转融资费率、

MSCI 扩容和两融新规将显著提升市场活力。建议关注中信证券（6030.HK）、

中信建投证券（6066.HK）、HTSC（6886.HK）、光大证券（6178.HK）。 
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1 市场行情震荡调整：7 月券商股普遍下跌 

7 月恒生指数下跌 2.68%，券商股全线下跌。其中光大证券（+0.5%）取得正收益，其余 16

只主要券商股回调，其中交银国际（-9.16%），海通国际（-9.02%），中国银河（-8.86%）

下跌幅度较大。 

图 1. 7 月券商股普遍下跌 

 

来源：Wind，安信国际 

从证券公司公布的业绩来看，可比数据的 32 家券商 7 月实现营业收入 165.06 亿元，环比下

跌 14.29%，同比下降 0.71%，主要是由于经纪业务下跌幅度较大，显示了 7 月市场交易量

的低迷。1-7 月累计营业收入 1274.94 亿元，同比上涨 38.46%，主要由于去年同期基数较低。

32 家券商 7 月净利润合计 59.68 亿元，环比上升 1.14%。1-7 月累计净利润 514.60 亿元，

同比上升 49.36%。从单月净利润来看，东方证券、中国银河、中信建投证券 3 家券商同比

比增速较高，分别为 1046.52%、72.78%、36.85%。1-7 月累计净利润来看，中信建投证券、

光大证券、中国银河净利润增速领先，分别同比增加 515.02%、128.99%、99.70%。 

表 1：H 股券商 7 月业绩一览 

公司 
营业收入

（亿元） 

净利润

（亿元） 

净利润单月环比（%） 净利润单月同比（%） 
净利润累计同比（%） 

HTSC 10.51 3.53 7.95% 2.54% 3.18% 

中国银河 9.80 4.22 72.78% 43.40% 99.70% 

招商证券 11.12 4.21 11.38% -8.13% 64.33% 

东方证券 4.65 2.06 1046.52% -247.35% -2585.79% 

中信证券 16.65 6.96 2.10% -9.41% 13.02% 

海通证券 13.52 5.56  1.21% 7.37% 21.67% 

国泰君安 13.31 5.32 -30.34% -19.08% 18.73% 

广发证券 8.64 3.41 -41.94% -4.83% 26.41% 

光大证券 5.45 1.49 -25.25% 4.96% 129.99% 

中信建投证券 13.86 6.18 36.85% 396.03% 515.02% 

申万宏源 6.62 2.66 -46.99% -80.06% -15.79% 

中州证券 1.30 0.34 45.44% -0.33% 88.58% 

资料来源：Wind，安信国际 
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2 投行业务收入大幅上升：科创板带动融资，债券集中到期提升发

行量 

7 月券商 IPO 承销募集资金合计 435.1 亿元，环比大增 314.9%，发行家数从 6 月的 10 家增

加至 7 月的 35 家，主要受科创板发行速度加快的影响。7 月股票增发总计 1093.24 亿元，

从 6 月的 16 家增加至 7 月的 18 家，环比增加 380.7%。7 月上市公司配股募集资金 24.9 亿

元。 

图 3. 融资总量环比大幅提升 

 

资料来源：Wind；安信国际 
 

图 3. 科创板带动 IPO 提升 图 4. 增发融资创新高 

  
资料来源：Wind；安信国际 资料来源：Wind；安信国际 

 
 

 

债券市场方面，7月证券公司总计发行债券 6745.18亿元，6月为5355亿元，环比上升 25.9%，

主要受目前非政策性金融债和企业债集中到期影响，发行需求增加。2019 年 7 月非政策性

金融债发行 1399.89 亿元，环比 6 月 560.06 亿元上升 150%，公司债发行 2030.77 亿元，

环比 6 月 1612.05 亿元上升 26%。优先股发行 730 亿元，可转债发行 67.9 亿元，可交换债

发行 11 亿元，三项总计比 6 月发行总计 29.9 亿元增幅较大。 
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图 3. 金融债和公司债发行拉动总额环比上升 

（单位：亿元） 

图 4. 其他主要债券品种发行稳定（单位：亿元） 

  
资料来源：米内网；安信国际 资料来源：米内网；安信国际 

 
 

 

科创板预计将带动券商股权融资业务保持同比正增长。科创板目前已发行股票共 28 只，总

市值由上市首日的 6560.17 亿元上升至 8 月 12 日的 6683 亿元，上升 1.8%。7 月有 25 家科

创板上市，贡献的证券公司 7 月股权融资的主要增量。目前处于审核状态的共 123 只，预计

将对 2019 年全年券商的股权融资业务起到明显的正向带动作用，使得该项业务同比保持正

增长。 

在股权投资业务方面，科创板潜在上市公司将大大扩大股权投资标的的范围和退出条件，对

券商直投业务具有显著提升作用。除了投行业务，未来围绕科创板的融资融券，期权和转融

通等业务，将同时带动券商经纪和融资业务的发展。7 月 19 日上交所宣布即将发布上证科创

板 50 成份指数，指数的推出对于指数基金、期权以及其它衍生品将是重大利好。 

表 1：科创板上市标的情况一览 

主承销商 名称 承销及保荐费(万元) 上市以来涨跌幅 

国泰君安 
晶晨股份 6,602.09 4.63% 

心脉医疗 8,733.96 3.42% 

海通证券 
天准科技 8,150.38 15.63% 

中微公司 8,782.84 1.05% 

华泰证券 

华兴源创 7,216.98 16.85% 

光峰科技 9,578.49 21.22% 

方邦股份 7,776.60 11.01% 

申万宏源证券 安集科技 3,828.84 -15.12% 

招商证券 乐鑫科技 10,794.42 16.94% 

中金公司 
交控科技 5,189.81 36.41% 

中国通号 14,900.94 -10.68% 

中信建投证券 

新光光电 7,618.00 11.16% 

沃尔德 4,058.49 141.07% 

天宜上佳 8,773.58 23.23% 

西部超导 4,841.00 -2.29% 

铂力特 5,280.00 36.02% 

虹软科技 5,300.00 4.88% 

中信证券 

睿创微纳 5,660.38 18.55% 

容百科技 8,005.00 7.25% 

柏楚电子 8,922.64 -0.56% 

澜起科技 3,559.84 -0.12% 

资料来源：Wind，安信国际 

 

  

5,355.00 

560.06 

1,612.05 

6,383.00 

1,399.89 

2,030.77 

0.00

1,000.00

2,000.00

3,000.00

4,000.00

5,000.00

6,000.00

7,000.00

6月金额 7月金额 

0
200
400
600
800

1000
1200
1400
1600
1800
2000

6月金额 7月金额 

http://www.hibor.com.cn


 

5 

中国券商行业动态 

本报告版权属于安信国际证券(香港)有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

     

3 经纪和融资业务：交易量环比下跌，融资余额稳中略降 

7月受股票市场行情影响，A股交易活跃度有所下降。7月单月两市股票日均交易量38.87万亿，

环比下降11.08%。7月融资融券余额环比下降0.42%至9085.9亿，占参考市值比例从6月的

2.11%下降至2.06%。股票质押市值从6月末的47947.34亿元下降至7月末的45230.9亿元，

质押股数占比从6月末9.3%下降至7月末的9.2%。两融和质押占比均略有下降，显示出交易

活跃程度降低。 

 

图 1. A 股成交总金额环比下降，日均交易额环比下降 11.08% 

 

来源：Wind，安信国际 

 

图 3. 融资融券余额环比下降 图 4. 股权质押市值环比下降 

 
 

资料来源：Wind；安信国际 资料来源：Wind；安信国际 
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4 资管业务：产品发行量保持稳定 

资管产品方面，7 月券商资管总计发行产品 480 只比 6 月多发行 31 只，发行份额 69.42 亿

份比 6 月降低 20.33 份，其中股票和混合型从 6 月 52 只降低至 7 月的 31 只，总计从 6 月的

24.49 亿份下降到 7 月的 13.07 亿份。债券型 162 只，53.48 亿份,6 月分别为 176 只和 58.84

亿份。货币和另类投资型分部为 215 只和 73 只，总计 292 只比 6 月的 221 只上升 71 只。 

 

图 3. 券商资管产品发行 图 4. 发行结构 

  
资料来源：Wind；安信国际 资料来源：Wind；安信国际 

 
 

 

5 自营业务：预计股票业务投资收益环比下降，债券投资收益上升 

7 月末上证指数环比下降 1.56%，深证综指环比上升 1.62%，创业板指环比上升 3.9%，中

小企业板指环比上升 2.04%，市场行情处于震荡调整阶段，创业板和中小企业股以及科创板

上涨明显，因此预计证券公司股票自营投资业务环比变动幅度较小。债券市场方面，中证全

债、企业债、金融债国债指数分别上涨 0.61%、0.41%、0.65%、0.62%，预计债券自营投

资收入将保持上升趋势。 

图 3. A 股市场行情 图 4. 大陆债券市场行情 

  

资料来源：Wind；安信国际 资料来源：Wind；安信国际 
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