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 市场表现 

本周沪深 300 指数-0.92%，非银金融指数-3.75%，跑输沪深 300 指数 2.82

个百分点。本周非银金融Ⅱ级子行业全线下跌，券商板块跌幅最大，具体表

现如下：券商、保险、多元金融的周涨跌幅（%）分别为-4.77、-2.89、-2.47。

非银金融行业个股周涨幅前 3 名分别为宝德股份（2.68%）、东兴证券

（0.76%）、方正证券（0.69%），其他个股全线下跌，海通证券跌幅最大为

-8.22%。 

 板块数据 

市场成交方面，A 股周日均成交额在连续上涨四周后迎来回调，本周日均成

交额 5384.07 亿元，环比上周大幅下滑 17%。截止本周末,市场质押股数

6050.71 亿股,市场质押股数占总股本 9.09%,市场质押市值为 48557.97 亿

元。截止 2019/9/19，两融余额 9,738.08 亿；占 A 股流通市值 2.12 %，较

上周上升 0.04 个百分点；其中融资余额和融券余额分别为 9,602.22、135.86

亿元。本周两融交易额 2,089.33 亿；占 A 股成交额 9.74 %，环比下降 0.57

个百分点；融资买入额和融券卖出额分别为 2,035.23、54.1 亿元。截止本

周末，九月 A 股股权融资金额 359.65 亿元，其中 IPO、增发融资金额分别

为 29.09、330.56 亿元。债券融资方面，本周核心债券融资金额 598.34 亿

元（环比-38%），其中一般企业债、公司债、资产支持证券融资金额分别为

67.9、303.97、226.47亿元。 

 投资建议 

券商资管大集合改造逐步落地，降低产品投资门槛同时提高宣传力度广度，

有利于产品规模迅速增长。大集合产品纳入公募监管体系，利好资管行业长

期健康发展，但同时也要面临 100 余家公募基金的激烈竞争，更加考验券

商资管的主动管理能力，主动管理转型步伐领先的券商将更为受益。 

根据证券投资基金业协会公布的资产管理业务统计数据，截至 2019年 6 月

30 日，证券公司及其子公司私募资产管理业务规模 12.53 万亿元，较一季

度数据减少 0.74 万亿，环比下滑 5.58%；较去年同期数据减少 2.75 万亿，

同比下滑 18%。二季度资产管理月均规模和主动管理月均规模前三的券商

均为中信证券、华泰证券和国泰君安，头部券商主动管理能力更强，国泰君

安、广发证券和光大证券主动管理占比均在 45%以上。主动管理月均规模

前十券商中有五家较一季度数据正增长，国泰君安增长最多为 522 亿元。 

上市券商中报业绩亮眼，证券行业政策维持宽松创新基调，资本市场深化改

革正在进行时，金融供给侧结构性改革逐步落地，货币政策边际宽松，统计

近十次降准公告后券商板块月平均涨幅超 7%。目前板块市净率 1.6x，处于

历史估值 22%分位点，估值具备安全边际。建议关注主动管理转型领先、
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政策直接受益的中信证券和华泰证券。 

 风险提示 

市场大幅波动风险，成交额大幅回落，监管政策变化风险。 
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一、市场表现 

本周沪深 300 指数-0.92%，非银金融指数-3.75%，跑输沪深 300 指数 2.82 个百分

点。 

图表1： 非银金融板块最近一季度涨跌幅 

 

资料来源:联讯证券，万德 

本周非银金融Ⅱ级子行业全线下跌，券商板块跌幅最大，具体表现如下：券商、保

险、多元金融的周涨跌幅（%）分别为-4.77、-2.89、-2.47。 

图表2： 非银金融细分板块涨跌幅一览% 

 

资料来源:联讯证券，万德 

 

非银金融行业个股周涨幅前 3 名分别为宝德股份、东兴证券、方正证券。 

图表3： 行业个股周涨幅前三位 
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证券代码 证券简称 周涨跌幅% 

300023.SZ 宝德股份 2.68 

601198.SH 东兴证券 0.76 

601901.SH 方正证券 0.69 

资料来源：联讯证券，万德 

二、板块数据 

A 股周日均成交额在连续上涨四周后迎来回调，本周日均成交额 5384.07 亿元，环

比上周大幅下滑 17%。 

图表4： A股当周日均成交额（亿元） 

 

资料来源：联讯证券，万德 

截止 2019-09-20,市场质押股数 6050.71亿股,市场质押股数占总股本9.09%,市场质

押市值为 48557.97 亿元。 

图表5： 市场质押股数及占比 

 

资料来源：联讯证券，万德 

0.00

1000.00

2000.00

3000.00

4000.00

5000.00

6000.00

7000.00

2
0

19
-5

-2
4

2
0

19
-5

-3
1

2
0

19
-6

-7

2
0

19
-6

-1
4

2
0

19
-6

-2
1

2
0

19
-6

-2
8

2
0

19
-7

-5

2
0

19
-7

-1
2

2
0

19
-7

-1
9

2
0

19
-7

-2
6

2
0

19
-8

-2

2
0

19
-8

-9

2
0

19
-8

-1
6

2
0

19
-8

-2
3

2
0

19
-8

-3
0

2
0

19
-9

-6

2
0

19
-9

-1
3

2
0

19
-9

-2
0

8.8

8.9

9

9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

9.7

5900

5950

6000

6050

6100

6150

6200

6250

6300

市场质押股数(亿股) 市场质押股数占总股本比(%) 



 行业周报。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  6 / 11 

截止 2019/9/19，两融余额 9,738.08 亿；占 A 股流通市值 2.12 %，较上周上升 0.04

个百分点；其中融资余额和融券余额分别为 9,602.22、135.86 亿元。 

图表6： 两融余额及占比 

 

资料来源:联讯证券，万德 

本周两融交易额 2,089.33 亿；占 A 股成交额 9.74 %，环比下降 0.57 个百分点；融

资买入额和融券卖出额分别为 2,035.23、54.1 亿元。 

图表7： 两融交易额及占比 

 

资料来源:联讯证券，万德 

 

截止本周末，九月 A 股股权融资金额 359.65 亿元，其中 IPO、增发融资金额分别为

29.09、330.56 亿元。 

图表8： 月度股权融资金额（亿元） 
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资料来源:联讯证券，万德 

债券融资方面，本周核心债券融资金额 598.34 亿元（环比-38%），其中一般企业债、

公司债、资产支持证券融资金额分别为 67.9、303.97、226.47亿元。 

图表9： 核心债券周融资金额（亿元） 

 
资料来源:联讯证券，万德 

本周中证全债(净价)指数下跌 0.11%，收于 101.98。 

图表10： 中证全债(净价)指数走势 
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资料来源:联讯证券，万德 

三、投资建议 

9 月 16 日，国泰君安资管大集合公募化改造后的首只产品即君得明混合型集合资产

管理计划（以下简称君得明）对外发售，首日销售规模超过 120 亿元。“君得明”是国君

资管首只大集合改造落地的产品，产品保留集合计划的形式，但按照公募基金进行产品

运作。主要有两点变化，一是门槛降低，投资门槛由 10 万元降低至 0.1 万元；二是产品

可以进行公开宣传。8 月 13 日，监管层给中信证券、国泰君安和东方证券 3 家券商正式

下发了“大集合转公募”的确认函，此前中信证券首只大集合改造产品已发售，券商资

管大集合改造降低产品投资门槛同时提高宣传力度广度，有利于产品规模迅速增长。大

集合产品纳入公募监管体系，利好资管行业长期健康发展，但同时也要面临 100 余家公

募基金的激烈竞争，更加考验券商资管的主动管理能力，主动管理转型步伐领先的券商

将更为受益。 

根据证券投资基金业协会公布的资产管理业务统计数据，截至 2019 年 6 月 30 日，

证券公司及其子公司私募资产管理业务规模 12.53万亿元，较一季度数据减少 0.74万亿，

环比下滑 5.58%，较去年同期数据减少 2.75 万亿，同比下滑 18%。二季度资产管理月

均规模和主动管理月均规模前三的券商均为中信证券、华泰证券和国泰君安，头部券商

主动管理能力更强，国泰君安、广发证券和光大证券主动管理占比均在 48%以上。主动

管理月均规模前十券商中有五家较一季度数据正增长，国泰君安增长最多为 522 亿元。 

上市券商中报业绩亮眼，证券行业政策维持宽松创新基调，资本市场深化改革正在

进行时，金融供给侧结构性改革逐步落地，货币政策边际宽松，统计近十次降准公告后

券商板块月平均涨幅超 7%。目前板块市净率 1.6x，处于历史估值 22%分位点，估值具

备安全边际。建议关注主动管理转型领先、政策直接受益的中信证券和华泰证券。 

四、风险提示 

市场大幅波动风险，成交额大幅回落，监管政策变化风险。 
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图表11： 券商资管月均规模逐步下滑 

 

资料来源:联讯证券，证券投资基金业协会 

 

图表12： 二季度主动管理规模前十券商及主动管理占比情况 

 

资料来源:联讯证券，证券投资基金业协会 
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