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受 9 月 行业点评报告模板 
股权融资缩水，业绩环比回落  非银行金融行业 

  
推荐      维持评级 

核心观点：   

1．事件 

截至 9 月 6 日，已有 33 家上市券商披露了 2019 年 8 月财务数据。 

2．我们的分析与判断 

简单加总合并口径测算，33 家1上市券商 8 月单月实现营业收入 189.63 亿元，同

比增加 105.67%，环比增长 1.26%；单月实现净利润合计 79 亿元，同比增加 304.34%，

环比增加 16.86%；扣除国泰君安 15.3 亿元分红收入后，实现营业收入 174.33 亿元，

同比增加 88.5%，环比下降 6.91%；实现净利润 63.70 亿元，同比增加 224.73%，环比

下降 5.78%；月末净资产合计 13536.16 亿元，环比增加 0.76%，同比增长 5.16%。国

泰君安（601211.SH）、中信证券（600030.SH）和海通证券（600837.SH）的净利润居

行业前三甲，分别实现净利润 17.29 亿元、11.16 亿元以及 5.23 亿元；山西证券

（002500.SZ）、国元证券（000728.SZ）、天风证券（601162.SH）净利润环比涨幅居前，

分别增长 6.0 倍、2.19 倍和 1.88 倍。 

受去年同期低基数影响，业绩同比增速靓丽；7 月科创板开板，股权融资规模大

增，8 月科创板发行数量减少，投行业务收入承压，业绩环比略有下降。8 月沪深两

市股票累计成交金额 9.83 万亿元，环比增长 7.78%，同比增长 50.17%；日均成交额

4469.65 亿元，环比增加 12.68%，同比增长 56.99%。两融余额小幅增长，8 月末市场

两融余额 9,263.47 亿元，环比增加 1.95%，同比增加 8.02%。投行业务方面，债券发

行规模持续增长，股权融资规模有所下滑。8 月股债承销规模合计 7,698.74 亿元，环

比增加 3.74%，同比增加 40.09%。其中，股权融资规模合计 676.77 亿元，环比减少

40.62%，同比增加 5.65%，债券承销规模合计 7021.97 亿元，环比增加 11.79%，同比

增加 44.63%。股权融资方面，IPO 共计 9 家，募集资金 168.50 亿元，环比减少 66.95%，

同比增加 191.88%；其中，7 月科创板 IPO 27 家，而 8 月科创板 IPO 一家。增发 8 家，

募集资金 186.11 亿元，环比减少 14.30%，同比减少 63.02%，投行业务收入承压。 

3．投资建议 

未来我国金融业态将会发生变化，资本市场将在金融体系中发挥更大作用，制度

红利释放依然可期，券商业务空间扩容。逆周期调节力度加大，降准如期而至，流动

性宽松，利好金融板块估值修复。行业“马太效应”加剧，强者恒强，集中度持续提

升逻辑不变，我们持续看好龙头券商投资价值。个股方面，推荐中信证券（600030.SH）、

华泰证券（601688.SH）、海通证券（600837.SH）和东方财富（300059.SZ）。 

4.风险提示 

市场波动对业务影响大的风险。 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

武平平，金融行业分析师。张一纬，金融行业分析师。本人具有中国证券业协会授予的

证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出

具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位

和执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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构成给予客户个人咨询建议。 
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需事先或在获得业务关系后通知客户。 
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券客户才能参考或使用，如接收人并非银河证券客户，请及时退回并删除。除银河证券官方网站外，银河证券并未授

权任何公众媒体及其他机构刊载或者转发公司发布的证券研究报告。特提醒公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转

发的本公司证券研究报告。 

所有在本报告中使用的商标、服务标识及标记，除非另有说明，均为银河证券的商标、服务标识及标记。 
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