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再现券商并购  
——证券行业策略周报 

 

投资摘要： 

每周一谈 

三大交易所 IPO 受理破冰。新“国九条”之后，沪深北 IPO 受理全面开闸。6 月

20 日—21 日，泰金新能、中国铀业、创正电气、奥美森、锦华新材 5 家公司 IPO

申请接连获得沪深北交易所受理，也是新“国九条”后首批受理企业。 

市场回顾： 

上周（6.17-6.21）沪深 300 指数的涨跌幅为-1.30%，申万二级行业指数证券行

业下跌 1.47%，落后沪深 300 指数 0.17pct，板块内个股 43 家下跌，7 家上涨。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨幅前五名为：西部证券、山西证券、南京证券、东兴证券和招商证券。 

股价跌幅前五名为：信达证券、华鑫股份、东方财富、华林证券和国泰君安。 

本周投资策略： 

上周证券行业内并购再现，西部证券筹划收购国融证券控股权。该消息显示出今

年以来券商并购频发，并购整合成为券商做大做强的可行路径。该消息出现推动

西部证券上周排在证券行业涨幅榜第一名，但并未改变上周证券行业指数下跌的

走势，说明并购的个例难以带动行业整体上行。短期证券行业或维持弱势格局，

耐心等待市场的调整。 

风险提示：政策风险、市场波动风险。 
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行业基本资料   

股票家数 50  

行业平均市盈率 21.56  

市场平均市盈率 11.83 

 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind，申港证券研究所 

 

  
1、《估值依然具有优势：证券行业研究
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2、《证券行业周报：低位蓄势 耐心布

局》2024-05-07 

3、《证券行业并购风云再起：证券行业

研究周报》2024-05-06  
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1. 每周一谈 

根据北京商报“三大交易所 IPO 受理破冰”报道：新“国九条”之后，沪深北 IPO 受

理全面开闸。6 月 20 日—21 日，泰金新能、中国铀业、创正电气、奥美森、锦华

新材 5 家公司 IPO 申请接连获得沪深北交易所受理，也是新“国九条”后首批受理企

业。 

在上述 5 家最新获受理的 IPO 企业中，有 4 家 2023 年净利同比增长。 

经同花顺 iFinD 统计，2023 年泰金新能、创正电气、奥美森、锦华新材这 4 家企业

的归属净利润都较上一年度有所增长。 

具体来看，2023 年，奥美森实现归属净利润约为 0.48 亿元，同比增长 148.41%，

涨幅最大；锦华新材 2023 年实现归属净利润约为 1.73 亿元，同比增长 116.74%，

位列第二。此外，泰金新能、创正电气 2023 年分别实现归属净利润约 1.55 亿元、

0.43 亿元，分别同比增长 58.04%、26.14%。 

本次闯关 IPO，泰金新能、创正电气、奥美森、锦华新材分别拟募资约 15 亿元、

1.58 亿元、1.95 亿元、7.68 亿元。…… 

我们认为：从长期来看 IPO 的恢复发行，有利于资本市场各参与方主体的相互博

弈，最终达到一个融资和投资的动态平衡。如果单纯因为市场的一些波动暂停了

IPO 的发行，那么后期重启发行的时候就会面临重启时机的选择（市场点位的时机）、

整体估值水平、发行制度是否需要变革等一系列问题。而这些问题，显然投资者会

有各自不同的预期和判断，相对来说较难以达到一个短期的共识。 

 

 

2. 市场回顾 

上周（6.17-6.21）沪深 300 指数的涨跌幅为-1.30%，申万二级行业指数证券行业

下跌 1.47%，落后沪深 300 指数 0.17pct，板块内个股 43 家下跌，7 家上涨。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨幅前五名为：西部证券、山西证券、南京证券、东兴证券和招商证券。 

股价跌幅前五名为：信达证券、华鑫股份、东方财富、华林证券和国泰君安。 
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图1：周度涨幅（%）前五的公司 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图2：周度跌幅（%）前五的公司 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

2024 年初至 6 月 21 日，沪深 300 指数、上证指数、深证成指、创业板指数、中

证 500 指数以及申万证券行业指数的涨跌幅分别为 1.88%、0.78%、-4.83%、-7.16%、

-6.02%、-8.91%。 

图3：指数年度涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 
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本年度证券行业板块个股表现：  

股价涨幅前五名为：浙商证券、国信证券、西部证券、招商证券、东兴证券。 

股价跌幅前五名为：锦龙股份、华林证券、天风证券、华创云信、财达证券。 

 

3. 本周投资策略： 

上周证券行业内并购再现，西部证券筹划收购国融证券控股权。该消息显示出今年

以来券商并购频发，并购整合成为券商做大做强的可行路径。该消息出现推动西部

证券上周排在证券行业涨幅榜第一名，但并未改变上周证券行业指数下跌的走势，

说明并购的个例难以带动行业整体上行。短期证券行业或维持弱势格局，耐心等待

市场的调整。 

 

图4：上市公司年内涨跌幅 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 

图5：证券类 PE(月度数据，单位：倍数，时间：20140630—20240621)  

 

资料来源：wind，申港证券研究所 
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表1：证券行业 PE 百分位（%）（时间：20140630—20240621） 

历史最高 PE 历史最低 PE 百分位数 

55.09 10.43 24.92% 

资料来源：wind，申港证券研究所 

*注解：百分位计算公式是：（当前 PE-统计期间最低 PE)/(统计期间最高 PE-统计期间最低 PE) 

 

4. 重要新闻 

1、 西部证券股份有限公司关于筹划股权收购事项的提示性公告 

http://www.cninfo.com.cn/new/disclosure/detail?orgId=qsgn0000644&anno

uncementId=1220418135&announcementTime=2024-06-21%2007:54 

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完 整，没有虚假记载、误

导性陈述或重大遗漏。  

重要内容提示： 1、本事项尚处于筹划阶段，能否最终完成尚存在不确定性。 2、本

次交易不构成关联交易及重大资产重组。 3、根据《深圳证券交易所股票上市规则》

及《西部证券股份有 限公司章程》等有关规定，本次交易尚需提交公司董事会、股东

大会 审议。本次交易尚需取得中国证监会的核准。  

为深入贯彻落实国务院《关于加强监管防范风险推动资本市场高 质量发展的若干意

见》及中国证监会《关于加强证券公司和公募基金 监管加快推进建设一流投资银行和

投资机构的意见（试行）》指导精 神，西部证券股份有限公司（以下简称“公司”）基于

自身发展需要， 正在筹划以支付现金方式收购国融证券股份有限公司控股权事项，具

体收购股份比例以最终签订的股份转让协议为准。 

…… 

 

2、公私募 FOF 直面“生死局” 

https://paper.cnstock.com/html/2024-06/23/content_1934273.htm 

生存还是毁灭，对于 FOF 产品来说是一个艰难的问题。 

6 月 18 日，今年第七只清盘公募 FOF 发布提示公告。相比 2023 年的 11 只清盘

数量，今年以来 FOF 基金清盘数量呈现增多势头，特别是今年以来清盘的 FOF

中半数以上是养老 FOF 产品，更是增添了投资者的忧虑。 

私募 FOF 的处境也不乐观。中国证券投资基金业协会（以下简称“中基协”）公

示信息显示，昔日曾跻身百亿级梯队的 FOF 私募管理人规模明显缩水，今年以

来私募 FOF 基金正收益占比不到五成。 
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将 FOF 面临的发展窘境简单归咎于市场的调整显然是不客观的。自 2017 年首只

公募 FOF 成立以来，政策支持力度始终不减，绝大多数公司也倾注资源，配置了

相关专业团队。FOF 基金为何一直做不好、“长不大”？在业内人士看来，主要

原因在于配置能力不足、产品同质化严重以及通道业务盛行等。FOF 基金若要获

得投资人的信任和青睐，各机构还需从产品本身和配置能力两大方面多下功夫。 

…… 

 3、央行缩量平价续作 MLF 降准降息窗口后移 

https://paper.cnstock.com/html/2024-06/18/content_1931680.htm 

6 月中期借贷便利（MLF）缩量平价续作，令市场此前的降准降息预期双双落空。 

6 月 17 日，中国人民银行开展 1820 亿元 MLF 操作，中标利率为 2.5%，利率与

此前持平。因本月有 2370 亿元 MLF 到期，央行实现净回笼 550 亿元。 

对于最新操作，业内认为，当前正处于政策效果观察期内，央行小幅缩量续作，

体现了对流动性的精细调控，并未释放收紧信号。此外，考虑到银行净息差处于

历史低位，市场预计 6 月贷款市场报价利率（LPR）将保持不变。降准降息窗口

继续后移。 

MLF 操作利率不变 符合市场预期 

6 月 MLF 操作利率不变，为 2023 年 8 月以来连续 10 个月处于这一水平。 

分析人士表示，MLF 利率保持不变，符合市场预期。这主要与目前正处于政策效

果观察期，以及近期监管频频提示长债风险有关。 

…… 
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分析师承诺 
 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，引

用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师

本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构

和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者在决

定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 
 

申港证券股份有限公司（简称“本公司”）是具有合法证券投资咨询业务资格的机构。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性和完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。 

申港证券研究所已力求报告内容的客观、公正，但报告中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或征价，投

资者不应单纯依靠本报告而取代自身独立判断，应自主作出投资决策并自行承担投资风险，投资者据此做出的任何投资决策与本
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投资评级说明 

申港证券行业评级说明：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数。） 

申港证券公司评级说明：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数。） 


