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投资要点

板块超额明显，部分个股表现突出。上周主要指数均实现较大幅度上涨，

证券板块表现突出，大幅上涨 6.79%，较沪深 300、非银金融指数分别实现超

额收益 3.14%和 1.53%，其中光大证券、国联证券、中银证券、华林证券等本

周上涨 10%以上。同时市场活跃度明显提升，周日均成交额在 3月以后再度回

到万亿以上，成交额环比提升了 19.92%。稳增长政策加码托底宏观经济，政

策合力助推实体经济，二级市场信心逐步建立。随着市场逐步企稳回升，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。

具备长期投资价值，建议关注财富管理及机构业务两条主线。随着防疫形

势的不断好转，二级市场风险偏好不断提升，五月社融总量大幅改善。当前，

证券板块估值仍处于历史低位，仍有较高的配置价值。居民财富配置多元化，

权益资产配置比例提升，券商打造丰富产品货架服务财富管理需求，同时市场

机构化进程加快，做市业务、衍生品等业务均需要机构服务能力的提升，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 6 月 10日，股票指数较年初均收跌，但随着市场逐步企

稳，上周指数跌幅收窄。创业板指数收跌 23.06%，中证 500收跌 15.21%，沪

深 300指数收跌 14.20%。

债市表现：截至 6月 10日，中债-总全价(总值)指数较年初收跌 0.12%。

大宗商品：截至 6月 3日，大宗商品指数收于 212.64，较年初收涨 17.71%，

涨幅扩大。

交易额：上周成交金额 5.28万亿元，日均成交额 1.06万亿元，环比+19.92%。

新增投资者：2022年 5月，新增投资者 120.26万，月环比-4.30%。

股票质押业务：截至 6月 3日，市场质押股 4156.31亿股，占总股本 5.5%。

两融业务：截至 6月 9日，两融余额 1.52万亿元，较上年末下降 17.08%。

其中，融资余额 1.44万亿元，融券余额 749.34亿元。

mailto:liuli2@sxzq.com
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风险提示：

俄乌局势继续恶化；

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

板块超额明显，部分个股表现突出。上周主要指数均实现较大幅度上涨，证券板块表现突出，大幅上

涨 6.79%，较沪深 300、非银金融指数分别实现超额收益 3.14%和 1.53%，其中光大证券、国联证券、中银

证券、华林证券等本周上涨 10%以上。同时市场活跃度明显提升，周日均成交额在 3 月以后再度回到万亿

以上，成交额环比提升了 19.92%。稳增长政策加码托底宏观经济，政策合力助推实体经济，二级市场信心

逐步建立。随着市场逐步企稳回升，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。

具备长期投资价值，建议关注财富管理及机构业务两条主线。随着防疫形势的不断好转，二级市场风

险偏好不断提升，五月社融总量大幅改善。当前，证券板块估值仍处于历史低位，仍有较高的配置价值。

居民财富配置多元化，权益资产配置比例提升，券商打造丰富产品货架服务财富管理需求，同时市场机构

化进程加快，做市业务、衍生品等业务均需要机构服务能力的提升，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（20220606-0610）沪深 300指数、创业板指数分别收于 4238.99（3.65%）、2556.47（4.00%），申

万一级非银金融指数跌幅为 5.26%，在 31个申万一级行业中排名第 5位；证券Ⅲ上涨 6.79%。

个股表现，本周证券板块个股全部收涨，涨幅居前的有光大证券（35.73%）、国联证券（19.41%）、中

银证券（16.36%）。

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（%）

光大证券 35.73 国盛金控 -

国联证券 19.41 长城证券 2.29

中银证券 16.36 山西证券 2.53

华林证券 13.24 西部证券 3.16

哈投股份 12.08 申万宏源 3.21

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 6月 10日，股票指数较年初均收跌，但随着市场逐步企稳，上周指数跌幅收窄。创业

板指数收跌 23.06%，中证 500收跌 15.21%，沪深 300指数收跌 14.20%。

债市表现：截至 6月 10日，中债-总全价(总值)指数较年初收跌 0.12%。

大宗商品：截至 6月 3日，大宗商品指数收于 212.64，较年初收涨 17.71%，涨幅扩大。

交易额：上周成交金额 5.28万亿元，日均成交额 1.06万亿元，环比+19.92%。

新增投资者：2022年 5月，新增投资者 120.26万，月环比-4.30%。

股票质押业务：截至 6月 3日，市场质押股 4156.31亿股，占总股本 5.5%。

两融业务：截至 6月 9日，两融余额 1.52万亿元，较上年末下降 17.08%。其中，融资余额 1.44万亿元，

融券余额 749.34亿元。

图 2：2022年以来各主要指数的涨跌幅 图 3：6月 3日，大宗商品指数收于 212.64

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 1.06万亿元，环比+19.92% 图 5：2022年 5月新增投资者 120.26万

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 6月 3日，质押股数占比 5.5% 图 7：截至 6月 9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

4. 监管政策与行业动态

新时代证券更名为诚通证券。近日，新时代证券股份有限公司发生工商变更，企业名称变更为诚通证

券股份有限公司，上月 27日，证监会宣布依法结束对新时代证券的行政接管。鉴于新时代证券隐瞒实际控

制人和持股比例，公司治理失衡，证监会依法对新时代证券实行接管并对外公告。前期，相关主体所持新

时代证券 98.24%的股权经公开挂牌，中国诚通控股集团有限公司受让了前述股权。今年 3月，证监会核准

同意新时代证券变更主要股东和其控股的融通基金管理有限公司实际控制人变更。（中证报）

5月金融数据显著回暖。人民银行 6月 10日披露的数据显示，5月人民币贷款增加 1.89万亿元，同比

多增 3920亿元；社会融资规模增量为 2.79万亿元，比上年同期多 8399亿元；5月末，广义货币（M2）余

额 252.7万亿元，同比增长 11.1%。（中证报）

证监会对 6 家券商采取责令改正、出具警示函等监管措施。6 月 10日，证监会发布了对 6家金融机构

采取监管措施的决定，其中，对中信证券、光大证券、信达证券、海通证券采取责令改正的措施，对中金

公司采取出具警示函的措施，对国融证券采取监管谈话的措施。（证监会）
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5. 上市公司重点公告

【浙商证券】申请科创板做市业务。公司根据《证券公司科创板股票做市交易业务试点规定》等相关

法规向监管机构申请开展科创板股票做市交易业务，在取得监管部门核准后依据相关法律法规及业务规则

开展该项业务。

【中泰证券】控股股东变更。公司控股股东拟由莱钢集团变更为枣矿集团，实际控制人仍为山东省国

资委。枣矿集团已取得香港证券及期货事务监察委员会出具的函件，同意枣矿集团免于以要约方式收购公

司控股子公司中泰期货股份有限公司。

【海通证券】发行公司债获批。同意公司向专业投资者公开发行面值总额不超过 600亿元公司债券的

注册申请。

【浙商证券】取得期货营业执照。公司子公司浙商期货收到浙江省市场监督管理局颁发的《营业执照》，

浙商期货混合所有制改革增资事项已完成工商变更登记手续。

【华林证券】高管变更。雷杰先生因个人原因申请辞去合规总监、首席风险官、执委会委员职务，辞

职后，不再在公司及控股子公司担任任何职务。公司董事会聘任关晓斌先生担任公司首席风险官，公司董

事会聘任彭晓佳先生担任公司合规总监。

【华泰证券】担保公告。公司境外全资子公司华泰国际附属公司华泰国际财务发行中期票据，发行金

额为 1亿美元，华泰国际为其提供担保金额折人民币 6.66亿元。

【国联证券】公布员工持股计划。金额合计不超过人民币 7,200万元，预计持有的公司股票总数量累计

不超过公司股本总额的 1%，参与计划的其他员工总人数预计不超过 350人。

6. 风险提示

俄乌局势继续恶化；

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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分析师承诺：
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位

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：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

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：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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世纪金融广场 3号楼 802室
广东省深圳市福田区林创路新一代产业

园 5栋 17层
太原 北京

太原市府西街 69号国贸中心 A座 28层
电话：0351-8686981
http://www.i618.com.cn

北京市西城区平安里西大街 28 号中海

国际中心七层

电话：010-83496336
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