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[Table_Title]  

证券行业周点评 

全面注册制渐行渐近，持续看好券商配臵价值  
  
 

本周券商股随市场盘整，资本市场深化改革和居民财富管理需求持续增长的

趋势不变，持续看好券商行业的投资价值。本周监管再次强调注册制改革工

作，全面注册制预计有序推进。私募基金市场长期有望为券商财富管理、机

构交易和衍生品业务带来增量。当前板块仍处磨底阶段，布局机会较好，券

商半年度业绩预告和快报已进入集中披露期，7 月基金发行和投行数据升温，

下半年股市预计震荡上行，业绩持续回暖预期有望催化估值修复。推荐龙头

和财管特色券商：中信证券、东方财富、东方证券，建议关注中金公司。 

行业观点 

 监管强调维稳资本市场，推进全面注册制改革。证监会 7月 29日召开 2022

年系统年中监管工作会议，部署资本市场改革发展稳定重要工作。会议

强调维护资本市场平稳健康发展，维护股市、债市、期市总体稳定运行，

以及扎实推进股票发行注册制改革，做实做细全面实行股票发行注册制

的各项准备，科学合理保持新股发行常态化。全面注册制改革有望更进

一步，利好券商投行及直投、跟投业务。 

 指明私募基金市场发展方向，有望拓展券商多项业务空间。证监会本次

会议提出推动制定私募基金监管条例，方星海副主席也在本周的中国财

富论坛上指出私募基金发展方向：未来私募投资管理人要充分利用期货

期权产品开发更多符合不同投资者需求的基金产品，吸引更多居民储蓄

到证券市场中，进一步提高服务于居民财富管理的能力。长期来看，私

募基金市场将从量的增长向质的发展迈进，有望为券商财富管理业务进

一步拓展需求空间，同时带来机构业务、衍生品业务增量。 

 持续看好板块配臵价值，下半年边际改善有望促进估值修复。板块仍在

磨底阶段，市净率 1.29x 仍低于 10%分位数。科创板做市业务等利好政策

陆续发布，资本市场改革和居民资产转移是促转型、提升估值中枢的长

期推动力。7 月披露的行业数据，东财和部分头部券商公募重仓比例率

先回升，券商公募基金代销保有量显著回暖，十余家上市券商中报预告

业绩降幅较一季报降幅收窄，行业基本面环比改善的预期得到验证，预

计业绩低点已过，业绩逐步改善有望促进估值修复。 

重点推荐 

 重点推荐中信证券、东方财富、东方证券，建议关注中金公司 

一周数据 

 行情：本周中证全指下跌 0.38%，中证全债上涨 0.19%。证券行业下跌

1.43%，保险行业下跌 2.14%，多元金融行业下跌 0.61%。 

 财管：本周市场股基日均成交额 10,973 亿元，环比下降 7.79%；新发公

募基金 332 亿份，权益型和“固收+”发行量分别增长 383%和 319%。 

 两融：截至 2022-7-14，两融余额 1.63 万亿元，较上周末增加 0.32%。 

 承销：本周股票承销金额 276 亿元，其中 IPO 募资 96 亿元。债券承销金

额 899 亿元。证监会 IPO 核准通过 12 家。 

风险提示 

 政策出台、国际环境、疫情发展以及市场波动对行业的影响超预期。 
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一周数据回顾 

行情数据 

本周非银板块随市场盘整，中证全指下跌 0.38%，申万非银行业指数下跌 1.57%，其中，券商行业下

跌 1.43%，保险行业下跌 2.14%，多元金融行业下跌 0.61%。 

 

图表 1. 市场和行业指数涨跌幅情况 

代码 市场指数 周涨跌幅（%） 月涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

000985.CSI 中证全指 (0.38) (3.29) (13.31) 

000001.SH 上证综指 (0.51) (4.28) (10.62) 

399001.SZ 深证成指 (1.03) (4.88) (17.44) 

399006.SZ 创业板指 (2.44) (4.99) (19.63) 

801790.SI 非银行业 (1.57) (8.13) (21.40) 

801193.SI 券商行业 (1.43) (7.93) (23.71) 

801194.SI 保险行业 (2.14) (9.99) (16.74) 

801191.SI 多元金融 (0.61) (2.21) (18.73) 

资料来源：万得，中银证券 

 

本周券商板块整体表现平淡，其中 18 只个股略有上涨，涨幅前十名为中银证券、光大证券、招商证

券、长城证券、东北证券、太平洋、中原证券、国元证券、国海证券、国泰君安。 

 

图表 2. 本周证券行业涨跌幅前十名 
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资料来源：万得，中银证券；剔除 ST 股票 

 

市场数据 

自营：本周股市情绪整体偏弱，上证综指下跌 0.51%，深证成指下跌 1.03%，中证全债上涨 0.19%。 

财富：本周市场日均股基成交额 10,009 亿元，环比下降 6.47%。公募基金新发行份额 501 亿份，其中

股票型和偏股混合型基金 360 亿份，债券型和偏债混合型基金 132 亿份，环比分别增长 383%和 319%。 

两融：截至 2022-7-28，两融余额 1.63 万亿元，较上周末增加 0.32 %。 

承销：本周股票承销金额 275 亿元，其中 IPO 募资 108 亿元。债券承销金额 1200 亿元。证监会 IPO 核

准通过 13 家。 
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图表 3. 本周日均股基成交额  图表 4. 两融余额及环比增速 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券，最近一周为周四数据 

 
  

图表 5. 股票承销金额及环比  图表 6. 债券承销金额及环比 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 7. IPO 募资规模  图表 8. IPO 过会情况 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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图表 9. 公募基金发行情况 
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资料来源：万得，中银证券 

 

图表 10. 上市券商 2022 年中报业绩预告汇总 

公司简称

2022H1预计实现

归母净利润

（百万元）

H1同比

（%）

Q2单季预计实现

归母净利润

（百万元）

Q2单季同比

（%）

Q2单季环比

（%）

红塔证券 326 -56 1045 104 扭亏为盈

东兴证券 273 -63 243 -49 707

东北证券 207 -71 466 28 扭亏为盈

华创阳安 159 -61 132 -51 385

中原证券 -125 -154 -143 -232 -876

哈投股份 -337 -402 140 -37 扭亏为盈

东方证券 550 ~ 660 -80 ~ -76 322 ~ 432 -79 ~ -72 41 ~ 89

华西证券 270 ~ 310 -71 ~ -67 440 ~ 480 -28 ~ -21 扭亏为盈

西南证券 137 ~ 240 -80 ~ -65 265 ~ 368 -40 ~ -16 扭亏为盈

天风证券 46 ~ 56 -86 ~ -83 131 ~ 140 -46 ~ -42 扭亏为盈

湘财股份 -90 ~ -75 -143 ~ -136 -28 ~ -13 -134 ~ -116 连续亏损

太平洋 -100 ~ -60 -173 ~ -144 -109 ~ -69 -182 ~ -152 -1282 ~ -849

国盛金控 -78 ~ -55 -463 ~ -356 -39 ~ -16 连续亏损 连续亏损

锦龙股份 -225 ~ -221 -16501 ~ -16200 -15 ~ -11 连续亏损 连续亏损  

资料来源：万得，公司公告，中银证券 
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行业动态 

【易会满最新定调，维护股市债市期市稳定运行，做实全面注册制准备】7 月 29 日，中国证监会召

开 2022 年系统年中监管工作会议暨巡视整改常态化长效化动员部署会议，易会满主席定调，切实维

护资本市场平稳健康发展，扎实推进股票发行注册制改革。（证监会） 

【可转债新规明确 20%涨跌幅限制，完善价格稳定机制】7 月 29 日沪深交易所出台可转换公司债券

交易实施细则和相关自律监管指引。除上市首日外，可转债涨跌幅限制为 20%。交易所加强异常交

易监管，可根据可转债异常波动情况，要求上市公司披露异常波动公告或停牌核查，或实施盘中强

制停牌。（沪深交易所） 

【东方财富证券和国金证券分类评级上升为 AA 级】向近 20 家券商了解，东方财富证券、国金证券、

兴业证券、招商证券、中金公司获评 AA 级，其中东方财富证券与国金证券上升一级。财通证券、长

江证券、东海证券、华林证券、华鑫证券、联储证券、平安证券、五矿证券、湘财证券等均获评 A

级，其中，湘财证券连升两级。（券商中国） 

【二季度公募保有规模披露，券商渠道整体增长率领先银行和第三方机构】7 月 27 日，中基协披露

了 2022 年二季度公募保有规模百强名单。今年二季度，券商渠道整体上保持最快的增长率，领先于

银行以及第三方机构。华泰证券、中信证券、广发证券获得股混类公募基金保有规模前三名。东方

财富证券二季度股混及非货保有规模均环比大增超 400%。（中基协） 

【券商首次投教评估结果出炉】中证协、上交所、深交所、全国股转公司发布了首次券商投教评估

结果的情况。102 家参评券商中，30 家被评为 A 等，41 家被评为 B 等。安信证券、渤海证券、东北

证券、东方财富证券等均为 A 等。（万得资讯） 

【证监会通报行业总体完成境外子公司规范整改收口工作】证监会面向证券行业发布新一期《机构

监管情况通报》，称行业总体完成境外子公司规范整改收口工作，全行业境外子公司数量减至约 970

家，较整改前减少约 19%，多数证券公司的非金融相关业务清理完毕，从管理人员和管控机制多方

面提升了母公司对境外子公司的管控。（券商中国） 

【监管调研投顾业务】中证协向券商开展投资顾问业务问卷调查，调研问题涵盖人员组成情况、业

务开展情况、合规及收费等方面。除基金投顾外，部分问题还涉及到证券投资顾问。（券商中国） 

【期交所持续加强一线监管】从监管情况看，自成交、频繁报撤单是异常交易中占比最高的违规行

为，期交所持续加强一线监管，全面提升市场监管效能。（券商中国） 

【证监会副主席明确私募改革方向】7 月 30 日中国财富论坛，证监会副主席方星海表示，私募投资

管理人遥努力提高合规水平，充分利用日益丰富的期货期权产品开发更多符合不同投资者需求的基

金产品，吸引更多居民储蓄到证券市场中，进一步提高服务于居民财富管理的能力。（券商中国） 

【招商基金公告徐勇任公司总经理】招商基金 7 月 29 日晚间发布公告称，经招商基金第六届董事会

2022 年第 5 次会议审议通过，并按照规定向监管机构备案并公告后，徐勇任招商基金总经理。徐勇

具有多年保险业从业背景，曾任职于中国太保、长江养老。（券商中国） 

【湘财证券总裁离任，副总裁接任】7 月 28 日，湘财证券发布高管人员变更公告，原总裁孙永祥因

个人原因离任，由副总裁周乐峰接棒新总裁职位。（券商中国） 

【网信证券迎 7 位新高管】7 月 25 日，网信证券高管团队变更，原 10 人的高管全部退出， 7 人组成

的新高管团队中，至少有 3 位是指南针的高管，董事长兼总经理的宋成曾任宏信证券总裁。（券商

中国） 

【海通证券推出“e 海通聚”机构交易服务品牌】海通证券还宣布正式对外推出“e 海通聚”机构交

易服务品牌，以交易为基础，构建以客户需求为导向的全业务链服务体系。（券商中国） 
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公司公告 

【天风证券】湖北省财政厅批复同意宏泰集团战略性入股公司，依法依规收购人福医药持有的公司

7.85%股权。本次股东协议转让事项尚需证监会核准、上交所合规性确认。 

【东北证券】2022 年 7 月 26 日收到告知函，公司第一大股东亚泰集团与长发集团签署了《意向协议》，

亚泰集团拟将其持有的公司不超过 30%股份转让给长春市国资委旗下长发集团。 

【东方财富】东方财富证券拟面向专业投资者非公开发行公司债券，发行规模不超过人民币 120 亿

元（含 120 亿元）。 

【中泰证券】主要股东变更的股份过户已完成登记，公司控股股东由莱钢集团变更为枣矿集团，公

司最终实控人仍为山东省国资委。当前枣矿集团与其一致行动人新汶矿业集团合计持有公司 36.09%

股份，高速投资直接持有 5.32%股份，莱钢集团直接持有 15.00%股份，山能集团不再直接持有公司股

份。 

【国泰君安】 注册资本工商变更登记已完成。公司因 A 股可转债转股及回购注销部分 A 股限制性股

票，导致股本总额发生变化，自 2019 年 5 月至 2022 年 3 月，合计净减少 1,276,323 股股份。 

【长城证券】公司拟出资 10 亿元设立全资资管子公司，由其承继公司证券资产管理业务。 

【华铁应急】2022 年上半年，公司实现营业收入 14.42 亿元，同比增长 35.72%，归母净利润 2.47 亿元，

同比增长 26.99%。 

【华安证券】持有公司 12.35%股份的股东安徽出版集团拟于 2023 年 2 月 16 日前通过竞价交易减持公

司不超过 4600 万股份，占公司总股本 0.98%。 

【长江证券】第一大股东新理益集团已将所质押的 8580 万股股份解除质押。 

【兴业证券】证监会批复同意公司向专业投资者公开发行面值总额不超过 150 亿元公司债券的注册

申请。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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