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投资要点

证监会发布《关于办理证券期货违法犯罪案件工作若干问题的

意见》与《证券市场程序化交易管理规定（试行）》。《意见》就办

理证券期货违法犯罪案件总体要求、行政执法与刑事司法的衔接、

刑事案件的管辖、证据的收集、审查与运用、坚持依法从严打击、

完善协作配合机制等方面提出明确意见。《管理规定》紧紧围绕强

监管、防风险、促高质量发展的主线，对证券市场程序化交易监管

作出全方位、系统性规定，是强化市场交易行为监管的重要举措。

证券业监管措施持续完善，从法律端和交易端共同推进证券市场健

康发展。

证券行业并购重组预期再起。上周国联证券正式发布收购民生

证券预案，公司拟通过发行 A股股份的方式向国联集团、沣泉峪等

46名交易对方购买其合计持有的民生证券 100.00%股份，并募集配

套资金不超过 20 亿元。国联证券、民生证券具有较强的业务优势

互补性和区域优势互补性。从业务看，民生证券的投资银行业务实

力突出，在机构研究销售业务、股权投资业务等领域也具有较强优

势；而国联证券在财富管理、基金投顾、资产证券化以及衍生品业

务等方面具有鲜明特色及优势。业务整合后，将进一步强化各自的

业务优势和区域优势，实现战略协同，显著提升整体市场竞争力。

通过政策引导与市场推动共同作用，行业并购重组活动活跃，构建

一流投行，打造金融强国，推动证券行业高质量发展提速增效。

上周主要指数涨跌不一，上证综指下跌 0.02%，沪深 300上涨

0.32%，创业板指数下跌 0.07%。上周股票成交金额 4.24 万亿元，

日均成交额 0.85万亿元，环比减少 11.02%。两融余额 1.53万亿元，

环比提升 0.01%。其中，融资规模 1.49万亿元，融券余额 395.98亿

元。中债-总全价(总值)指数较年初上涨 1.42%，中债国债 10年期到
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期收益率为 2.31%,较年初下行 19.15bp。

风险提示

 宏观经济数据不及预期；资本市场改革不及预期；一二级市场

活跃度不及预期；金融市场大幅波动。
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1. 投资建议

证监会发布《关于办理证券期货违法犯罪案件工作若干问题的意见》与《证券市场程序

化交易管理规定（试行）》。《意见》就办理证券期货违法犯罪案件总体要求、行政执法与刑事

司法的衔接、刑事案件的管辖、证据的收集、审查与运用、坚持依法从严打击、完善协作配合

机制等方面提出明确意见。《管理规定》紧紧围绕强监管、防风险、促高质量发展的主线，对

证券市场程序化交易监管作出全方位、系统性规定，是强化市场交易行为监管的重要举措。证

券业监管措施持续完善，从法律端和交易端共同推进证券市场健康发展。

证券行业并购重组预期再起。上周国联证券正式发布收购民生证券预案，公司拟通过发行

A股股份的方式向国联集团、沣泉峪等 46名交易对方购买其合计持有的民生证券 100.00%股

份，并募集配套资金不超过 20亿元。国联证券、民生证券具有较强的业务优势互补性和区域

优势互补性。从业务看，民生证券的投资银行业务实力突出，在机构研究销售业务、股权投资

业务等领域也具有较强优势；而国联证券在财富管理、基金投顾、资产证券化以及衍生品业务

等方面具有鲜明特色及优势。业务整合后，将进一步强化各自的业务优势和区域优势，实现战

略协同，显著提升整体市场竞争力。通过政策引导与市场推动共同作用，行业并购重组活动活

跃，构建一流投行，打造金融强国，推动证券行业高质量发展提速增效。

2. 行情回顾

上周（20240513-20240519）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3677.97(0.32%)、

1864.94(-0.70%),申万一级非银金融指数涨幅为 1.25%,在 31个申万一级行业中排名第 8位；证

券Ⅲ涨幅为-0.47%。

个股表现，本周板块涨幅居前的有国联证券（16.63%）、江苏金租（3.62%）、四川双马

（2.51%），跌幅居前的有国盛金控（-9.40%）、首创证券（-8.84%）、方正证券（-4.39%）。

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）
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数据来源：Wind，山西证券研究所

表 1：证券业个股涨跌幅前五名与后五名

前五名 后五名

简称 周涨跌幅（%） 简称 周涨跌幅（%）

国联证券 16.63 国盛金控 -9.40

江苏金租 3.62 首创证券 -8.84

四川双马 2.51 方正证券 -4.39

爱建集团 2.01 华鑫股份 -4.33

中油资本 1.85 指南针 -3.77

数据来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业重点数据跟踪

1）市场表现及市场规模：上周主要指数涨跌不一，上证综指下跌 0.02%，沪深 300上涨

0.32%，创业板指数下跌 0.07%。上周股票成交金额 4.24万亿元，日均成交额 0.85万亿元，环

比减少 11.02%。

图 2：主要指数的本周涨跌幅（%） 图 3：上周日均成交 0.85万亿元，环比下降 11.02%
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

2）信用业务：截至 5月 17日，市场质押股 3534.51亿股，占总股本 4.41%;两融余额 1.53

万亿元，环比提升 0.01%。其中，融资规模 1.49万亿元，融券余额 395.98亿元。

图 4：截至 5月 17日，质押股数占比 4.41% 图 5：截至 5月 17日，两融余额 1.53万亿元

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

3）基金发行：24年 04月，新发行基金份额 1410.89亿份，发行 120只，环比减少 6.42%。

其中，股票型基金发行 121.25亿份，环比减少 50.87%，发行份额占比 8.59%。

4）投行业务：24年 04月，股权承销规模 261.54亿元，其中，IPO 金额 27.05亿元；再融

资金额 234.48亿元。

图 6：4月基金发行份额 1410.89亿份 图 7：4月股权融资规模 261.54亿元
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

5）债券市场：中债-总全价(总值)指数较年初上涨 1.42%;截至 5月 17日，中债国债 10年

期到期收益率为 2.31%,较年初下行 19.15bp。

图 8：中债 10年国债到期收益率(%)

数据来源：wind，山西证券研究所

4. 监管政策与行业动态

央行打出优化住房金融政策组合拳，设立保障性住房再贷款加快存量商品房去库存。央行

宣布下调住房贷款最低首付比例 5个百分点，即首套房贷最低首付比例从 20%降至 15%，二

套房贷最低首付比例从 30%降至 25%，取消全国层面首套房和二套房贷款利率政策下限，并

下调各期限品种公积金贷款利率 0.25个百分点。同时，央行拟设立保障性住房再贷款，规模

3000亿元，可带动银行贷款 5000亿元。（澎湃新闻）

最高法、最高检、公安部、中国证监会联合印发《关于办理证券期货违法犯罪案件工作若

干问题的意见》。《意见》就办理证券期货违法犯罪案件总体要求、行政执法与刑事司法的衔

接、刑事案件的管辖、证据的收集、审查与运用、坚持依法从严打击、完善协作配合机制等方
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面提出明确意见。《意见》要求，坚持零容忍要求，坚持“严”的主基调，依法从严打击证券

期货违法犯罪活动，加大财产刑适用和执行力度，严格控制缓刑适用，最大限度追赃挽损，完

善全链条打击、全方位追责体系，实现政治效果、法律效果和社会效果的有机统一；加强工作

协同，形成工作合力，切实强化证券期货刑事案件的移送、侦查、起诉和审判工作，充分发挥

各部门职能作用，将依法办案与防范化解金融风险相结合，维护经济金融安全和社会稳定。（中

国法院网）

证监会发布《证券市场程序化交易管理规定（试行）》。《管理规定》对证券市场程序化

交易（市场通常称为量化交易）监管作出全方位、系统性规定，是强化市场交易行为监管的重

要举措。明确程序化交易是指通过计算机程序自动生成或者下达交易指令在证券交易所进行证

券交易的行为，相关活动应遵循公平原则，不得影响证券交易所系统安全或者扰乱正常交易秩

序。应按规定报告账户基本信息、资金信息、交易信息、软件信息等信息，并落实“先报告、

后交易”要求，在履行报告义务后方可进行程序化交易。证券交易所对程序化交易实行实时监

控，对异常交易行为进行重点监控。同时，进一步压实证券公司客户管理职责，明确机构投资

者合规风控要求。加强高频交易监管，从报告信息、收费、交易监控等方面提出差异化监管要

求。六是明确监督管理安排。（中国证监会）

证券业协会发布《证券公司投诉处理标准》《证券公司客户回访标准》两份行业标准文件。

《投诉处理标准》内容涵盖定义投诉处理相关概念、多维度区分投诉类型、提出投诉方式和渠

道、制定投诉的处理原则、制定投诉的处理程序、明确投诉处理工作流程、强调证券公司投诉

处理监督，有助于证券公司提高投诉处理质效，厘清工作职责，防止工作推诿。《客户回访团

体标准》提出了证券公司客户合规性回访的工作要求、管理体系和组织实施参考标准，为客户

回访实施过程中遇到的多种场景提供了可行性建议处理方法，填补了证券行业客户回访团体标

准方面的空白。（中国证券报）

5. 上市公司重点公告

【国联证券】公司发布发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案。公司拟发行 A股

股份购买民生证券 100%股份并募集配套资金。



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 9

【广发证券】公司董事会同意向全资子公司广发香港增资 52.37亿港元。增资后广发香港的实

缴资本增加至 71亿港元。

【首创证券】城市动力基于自身发展需要，计划自本公告披露之日起 15个交易日结束后的 3

个月内，通过竞价交易方式减持不超过 2733万股公司 A股股份，占不超过公司总股本的 1%。

【长江证券】近日，国务院国有资产监督管理委员会出具了《关于长江证券股份有限公司国有

股东非公开协议转让所持股份有关事项的批复》，同意湖北能源、三峡资本以非公开协议方式

将所持长江证券 52960.9894万股和 33292.5399万股股份转让给长江产业集团持有；股份转让

完成后，长江证券总股本不变，其中湖北能源、三峡资本不再持有长江证券股份。

6. 风险提示

宏观经济数据不及预期；资本市场改革不及预期；

一二级市场活跃度不及预期；金融市场大幅波动。
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B： 预计波动率大于相对基准指数。
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