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投资要点

二季度扭亏为盈，业绩改善明显。目前共有 8家上市券商披露 2022年上半年

业绩，从归母净利润来看，仅有方正证券和东方财富实现正增长，东方财富上

半年实现归母净利润 44.44亿元，同比增长 19.23%，方正证券上半年实现归母

净利润 14.21亿元，同比增长 9.29%。但相较一季度业绩而言，增速均有不同

程度提高，国元证券和长城证券二季度分别实现净利润 8.69亿元和 5.12亿元，

转亏为盈，东吴证券、国海证券二季度净利润大幅增长 519%和 262%。随着半

年报陆续披露，预计上半年业绩多数下滑，但二季度已明显改善，建议关注二

季度业绩回暖，业绩表现相对优势券商。

市场热度提升，投资价值凸显。8月以来，二级市场成交活跃，日均成交额和

两融余额企稳回升，非银金融上涨 0.93%，证券板块上涨 2.22%，多个股表现

突出。随着宏观经济逐步修复，稳增长政策加码托底宏观经济，二级市场信心

逐步建立，证券公司受益于稳增长政策刺激下的市场回暖后的业绩改善，带来

估值提升。全面注册制改革加速推进，资本市场服务实体经济能力不断增强，

同时也将增厚券商收益，做市商制度的推出也将提高市场活跃度，进一步提升

吸引力。从投资主线看，建议关注财富管理及机构业务领先券商，维持行业“领

先大市-A”评级。

行业数据：

股市表现：截至 8 月 19 日，股票指数较年初均收跌，创业板指数收跌

17.71%，中证 500收跌 13.15%，沪深 300指数收跌 15.98%。

债市表现：截至 8月 19日，中债-总全价(总值)指数较年初收涨 1.13%。

大宗商品：截至 8月 12日，大宗商品指数收于 196.52，较年初收涨 8.78%。

交易额：上周成交金额 5.25万亿元，日均成交额 1.05万亿元，环比增长

6.20%。

新增投资者：2022年 7月，新增投资者 113.21万，月环比-14.90%。

股票质押业务：截至 8月 12日，市场质押股 4046.06亿股，占总股本 5.34%。

mailto:liuli2@sxzq.com
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两融业务：截至 8月 18日，两融余额 1.65万亿元，较上年末下降 10.17%。

其中，融资余额 1.54万亿元，融券余额 1096.43亿元。

风险提示：

二级市场大幅下滑；

疫情超出预期；

资本市场改革不及预期。
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1. 投资建议

二季度扭亏为盈，业绩改善明显。目前共有 8家上市券商披露 2022年上半年业绩，从归母净利润来看，

仅有方正证券和东方财富实现正增长，东方财富上半年实现归母净利润 44.44亿元，同比增长 19.23%，方

正证券上半年实现归母净利润 14.21亿元，同比增长 9.29%。但相较一季度业绩而言，增速均有不同程度提

高，国元证券和长城证券二季度分别实现净利润 8.69亿元和 5.12亿元，转亏为盈，东吴证券、国海证券二

季度净利润大幅增长 519%和 262%。随着半年报陆续披露，预计上半年业绩多数下滑，但二季度已明显改

善，建议关注二季度业绩回暖，业绩表现相对优势券商。

市场热度提升，投资价值凸显。8月以来，二级市场成交活跃，日均成交额和两融余额企稳回升，非银

金融上涨 0.93%，证券板块上涨 2.22%，多个股表现突出。随着宏观经济逐步修复，稳增长政策加码托底宏

观经济，二级市场信心逐步建立，证券公司受益于稳增长政策刺激下的市场回暖后的业绩改善，带来估值

提升。全面注册制改革加速推进，资本市场服务实体经济能力不断增强，同时也将增厚券商收益，做市商

制度的推出也将提高市场活跃度，进一步提升吸引力。从投资主线看，建议关注财富管理及机构业务领先

券商，维持行业“领先大市-A”评级。

2. 行情回顾

上周（20220815-0819）沪深 300指数、创业板指数分别收于 4151.07（-0.96%）、2734.22（1.61 %），申

万一级非银金融指数跌幅为-0.65%，在 31个申万一级行业中排名第 19位；证券Ⅲ下跌 0.46%。

个股表现，本周板块涨幅居前的 ST 熊猫（10.85%）、ST 安信（10.55%）、法尔胜（6.54 %），跌幅居前

的有赢时胜（-7.23%）、恒生电子（-6.09%）、渤海租赁（-5.91 %）。

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）

数据来源：Wind，山西证券研究所
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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（%）

ST熊猫 10.85 赢时胜 -7.23

ST 安信 10.55 恒生电子 -6.09

法尔胜 6.54 渤海租赁 -5.91

哈投股份 5.81 怡亚通 -4.67

瑞茂通 2.52 海德股份 -4.66

数据来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业重点数据跟踪

股市表现：截至 8月 19日，股票指数较年初均收跌，创业板指数收跌 17.71%，中证 500收跌 13.15%，

沪深 300指数收跌 15.98%。

债市表现：截至 8月 19日，中债-总全价(总值)指数较年初收涨 1.13%。

大宗商品：截至 8月 12日，大宗商品指数收于 196.52，较年初收涨 8.78%。

交易额：上周成交金额 5.25万亿元，日均成交额 1.05万亿元，环比增长 6.20%。

新增投资者：2022年 7月，新增投资者 113.21万，月环比-14.90%。

股票质押业务：截至 8月 12日，市场质押股 4046.06亿股，占总股本 5.34%。

两融业务：截至 8月 18日，两融余额 1.65万亿元，较上年末下降 10.17%。其中，融资余额 1.54万亿

元，融券余额 1096.43亿元。

图 2：2022年以来各主要指数的涨跌幅 图 3：大宗商品指数走势

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所
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图 4：上周日均成交 1.05万亿元，环比+6.20% 图 5：2022年 7月新增投资者 113.21万

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

图 6：截至 8月 12日，质押股数占比 5.34% 图 7：截至 8月 18日，两融余额 1.65万亿元

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

4. 监管政策与行业动态

证监会发布 2021年度上市公司年报会计监管报告。证监会多部门联合共抽样审阅了 682家上市公司年

度财务报告，形成了《2021年上市公司年报会计监管报告》。针对年报审阅中发现的上述问题，证监会下一

步将继续做好以下工作：一是发布本年报会计监管报告，提示问题和风险。二是跟进处理工作，尽早发现

并防范相关风险。三是组织召开年度财务信息披露监管协调会。四是发布监管规则适用指引等形式，明确

监管标准。五是持续关注收入、金融工具、租赁准则的实际执行情况，积极做好资本市场注册制改革配套

服务工作。（证监会）

企业债主承销商评级出炉 25家券商获评 A类。国家发展改革委办公厅公布 2021年度企业债券主承销

商和信用评级机构信用评价结果。本次受评主承销商合计 85家，其中 A类主承销商 25家，天风证券、海

通证券、财信证券、兴业证券、长江证券等得分位居前列。7家信用评级机构的信用评价结果同步出炉，中

诚信国际位列榜首。在 A类主承销商中，天风证券以 96.4的得分排在行业首位。此外，海通证券、财信证

券、兴业证券、长江证券 4家得分也在 90分以上。（上证报）
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李克强主持召开国务院常务会议，部署推动降低企业融资成本和个人消费信贷成本的措施，加大金融

支持实体经济力度。（证券时报）

中小券商青睐基金托管业务 推动财富管理加速转型。日前证监会网站信息显示，东北证券递交的《基

金托管人资格核准》材料已被接收，继东兴证券、湘财证券之后，这是今年第三家申请基金托管牌照的券

商。（中证报）

5. 上市公司重点公告

【长城证券】披露上半年业绩快报。上半年实现营业收入 20.89亿元，同比下降 42,84%；归母净利润

4.34亿元，同比下降 47.95%。

【怡亚通】发布 2022年半年报。上半年实现营业收入 305.24 亿元，同比下降 15.52%，实现归母净利

润 1.35 亿元，同比下降 47.53。

【江苏租赁】披露 2022 年半年报。上半年实现营业收入 21.47亿元，同比增长 5.83%，实现归母净利

润 11.83亿元，同比增长 11.27%。

【东吴证券】披露 2022年半年报。上半年实现营业收入 43.01亿元，同比增长 5.64%，实现归母净利

润 8.18亿元，同比下降 38.82%。

【国海证券】披露 2022年半年报。上半年实现营业收入 16.84亿元，同比下降 36.15%，实现归母净利

润 2.41亿元，同比下降 47.49%。

【中信证券】为子公司担保。间接全资子公司 CITIC Securities Finance MTN Co., Ltd 发行 30亿美元的

境外欧洲商业票据。中信证券为其作出 1.2亿美元担保。

【爱建股份】管理层变更。推选王均金先生为董事长，推选范永进先生为监事会主席。

【红塔证券】选举景峰先生为公司董事长。

【兴业证券】配股进入缴款期。发行 8月 17日正式进入缴款期，此次配股拟募资金总额预计不超过 140

亿元。其中 70亿元用于发展融资融券业务，其余则投向投行、投资交易以及信息系统和合规风控。

【ST 安信】股东股份变更。公司控股股东国之杰所持有公司 1 亿股股票已被抵债过户，其控股比例

52.44%降至 50.61%，其所持公司部分股份目前尚处于冻结及轮候冻结状态， 后续或将存在继续被司法处置

的可能。

【西南证券】首席风险官、首席信息官辞职。

【指南针】向特定对象发行 A股股票申请获深交所受理。本次发行对象不超过 35名，募资总额不超过

30亿元，将全部用于增资网信证券。
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6. 风险提示

二级市场大幅下滑；

疫情超出预期；

资本市场改革不及预期。
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或执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
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致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告默认无评级）

评级体系：
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买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；
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