
7月业绩分化加剧

券商股存布局机会（主）

本报记者 张莉

尽管市场交易逐渐企稳，但

券商7月业绩表现并不如意。 日

前，25家上市券商公布了7月经

营数据，超七成上市券商业绩出

现回落，行业营收及净利增速分

化加剧。

不过， 受深港通预期升温、

业务架构调整、市场环境改善等

因素影响，多数机构对下半年券

商整体表现持乐观态度，部分券

商分析师提出，一些估值水平较

低、业务实力较强、风控体系健

全的优质券商将迎来发展良机，

券商股存在布局机会。

业绩持续分化

数据显示，25家券商实现母

公司营业收入总计157.44亿元，

环比下滑16%；实现母公司净利

润总计68.16亿元， 环比下滑

28.5%，平均净利润2.73亿元。截

至7月底，25家上市券商母公司

净资产总计9153.51亿元。

具体来看，各家券商之间的

利润和业绩增速持续分化。 7月

中信证券实现营收19.86亿元，

净利润也是最高， 为9.77亿元。

紧随其后的是华泰证券、广发证

券、海通证券这3家券商。 不过，

尽管营收靠前，上述券商的营收

与净利润无论是环比还是同比

均出现一定幅度下滑。 与此同

时，国金证券、国海证券、山西证

券等中小券商营收环比有所改

善， 净利润环比增速接近1倍左

右。

在业内人士看来，券商业绩

表现下滑态势受到业务架构调

整、 市场环境等多项因素影响。

华泰证券分析师罗毅认为，7月

上市券商股权融资业务收紧，股

权质押业务规模缩量，带动整体

业绩下滑；自营因市场震荡业绩

分化较大。受市场环境影响该月

券商业绩出现较大分化，股权承

销金额居前的华泰、招商等营收

实现稳步增长。在市场回归基本

面、交易水平回归正常的大环境

下， 券商业绩更加依赖资产管

理、投资银行等业务拉动。

配置机会来临

尽管上半年券商业绩表现

下滑态势明显，但受到市场环境

逐渐企稳、资本市场改革提速以

及深港通开通预期等因素影响，

下半年券商板块整体表现有望

迎来拐点。 近日，多家券商机构

集中发布研报，对下半年券商股

表现持乐观态度，建议适当配置

优质券商股。

近期，深港通将启动的消息

再度活跃，有香港证券业协会相

关人士预计，9月公布深港通的

机会较大，预计最快10月正式开

通。尽管上述消息未得到官方确

认，但在一定程度上为市场带来

乐观预期。 有机构人士认为，随

着深港通开通预期的升温，证券

行业作为大蓝筹的代表将最先

受益。

华泰证券认为，随着改革稳

步推进， 预期市场将逐步企稳，

新市场环境下行业格局分化加

速， 优质券商将保持良性发展。

当期券商股估值处于历史低位

水平，大券商PB水平1.4倍左右，

PE水平15至16倍， 看好市场企

稳下券商股配置机会。

在业内人士看来，尽管短期

监管趋严， 对部分券商投行、资

本中介等业务产生影响，但长期

而言，券商新业务的转型加速有

望为行业挖掘新利润增长点。申

万宏源证券认为， 短期来看，证

券公司业绩的提升有赖于市场

环境改善带来的业绩改善；长期

来看，随着FICC（场内和场外）

业务、新三板做市等资本中介业

务的发展，券商将通过加杠杆扩

大资本中介业务规模的方式提

升ROE水平。 华融证券分析认

为，在利率市场化和金融改革大

背景下，从支持资本市场改革和

国家产业转型的角度，3年至5年

内将是证券行业跨越式发展的

转型期，金融改革将为券商提供

优秀的发展平台。 同时，在监管

放松的环境下， 券商ROE有望

整体步入上升新周期。 长期看，

证券板块走势有望强于大盘。
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太保多个账户参与IPO配售违规

机构调研上市公司热情持续

□本报记者 李超

与太保相关的7个账户和国华人寿1个账户近日因违

规被中国证券业协会纳入“首次公开发行股票配售对象

黑名单” ，中国人寿、吉祥人寿的部分账户此前也已“踩

雷” 。 目前，隶属多家保险机构的部分资金账户被限制参

与首次公开发行股票配售，尚未解禁。 与此同时，在二级

市场投资上，保险资金持续调研上市公司。中国证券报记

者梳理公开信息发现，7月保险机构调研制造、 零售、IT、

传媒等板块的110家上市公司，零售业创造了新的受调研

频次纪录。此外，保险系基金对于上市公司的调研热情升

温，安邦基金、平安大华基金、国寿安保基金均多次出动。

多账户“踩雷”

中国证券业协会网站8月4日发布《首次公开发行股

票配售对象黑名单公告（2016年第4号）》称，为规范首

次公开发行股票网下投资者及其配售对象的询价与申购

行为，根据《首次公开发行股票承销业务规范》和《首次

公开发行股票网下投资者管理细则》的规定，决定对参

与多伦科技等新股网下申购过程中，违反《规范》第四十

五条、四十六条规定的34个股票配售对象列入黑名单。中

国证券报记者发现，中国太保集团、太保财险、太保寿险

的7个账户以及国华人寿的1个账户因提供有效报价但未

参与申购而位列此黑名单中。

此次中国太保被点名的账户包括“受托管理中国太

平洋保险（集团）股份有限公司-集团本金-自有资金” 、

“中国太平洋财产保险股份有限公司-传统-普通保险产

品” ，以及太保寿险的“传统—普通保险产品” 、“分红—

个人分红” 、“分红—团体分红” 、“万能—个人万能” 、

“万能—团体万能” 账户，国华人寿账户为“国华人寿保

险股份有限公司—自有资金” 。 自2016年8月4日至2017

年2月3日为上述账户列入黑名单的生效时间。

这是国华人寿在2016年再度因违反有关规定被列入

此黑名单。 中国证券业协会4月15日公布的黑名单显示，

“国华人寿保险股份有限公司—分红三号” 、“国华人寿

保险股份有限公司—万能三号” 两账户因提交有效报价

未参与申购而违规，受限日期至2016年10月14日。 目前，

上述国华人寿的三个账户均无法参与首次公开发行股票

配售。

截至8月6日， 上市公司披露的2016年中报显示，国

华人寿自有资金账户、“分红三号” 和“万能三号” 账户

分别为汤臣倍健、长江证券、通裕重工的前十大流通股股

东，统计期内，国华人寿的长江证券持仓未变，新进通裕

重工4100万股，增持汤臣倍健440万股。

此外，还有多个保险资金账户“踩雷” 。 中国证券业

协会6月8日公布的黑名单中，“中国人寿保险股份有限

公司委托工银瑞信基金管理有限公司中证500组合” 、

“吉祥人寿保险股份有限公司万能产品工银瑞信基金组

合” 、“吉祥人寿保险股份有限公司自有资金委托工银瑞

信资产管理计划” 三个账户也被列入其中。

保险机构积极调研

保险资金权益类投资风险一直为监管层和市场投资

者所关注， 而保险资金也持续对二级市场的个股进行研

究。 中国证券报记者梳理公开信息发现，7月保险机构频

繁光顾制造、零售、IT、传媒等板块的110家上市公司，对

相关标的的发展情况进行了解，寻求下一步投资机会。其

中，与制造业相关的个股成为保险机构调研的主要对象，

包括工程机械、电气设备、电子制造、专用设备、光电、医

疗器材等领域的多只个股受到多路保险机构关注。例如，

武汉凡谷在7月迎来了泰康资管、天安财险、国寿资管、昆

仑健康险、中再资管的调研人员，海康威视则接待了国泰

人寿、富邦人寿、泰康资管、新华保险、民生保险、南山人

寿保险的来访者。

零售业也创造了新的受调研频次纪录。三夫户外在7

月成为受到保险机构关注最多的上市公司，中再资产、农

银人寿、安邦资产、安华农保、信诚人寿、太平资管、中华

联合保险、中国人寿、天安财险、泰康资管、阳光保险、光

大永明、幸福人寿等13家保险机构对其进行了调研。

同时，保险系基金对于上市公司的调研热情升温。 7

月，安邦基金、平安大华基金、国寿安保基金的上市公司

调研数分别为6家、8家、4家。 公开信息显示，证监会近日

同意设立华泰保险保兴基金管理有限公司， 持股80%的

华泰保险为其第一大股东， 该公司是继国寿安保基金之

后第二家由保险机构发起设立并控股的公募基金公司。

而根据证监会的受理进度， 安邦基金有望成为第三家

“保险系” 的公募基金公司。

互联网金融

单笔投融资额上升明显

□本报记者 陈莹莹

在监管方向逐渐清晰的大背景下， 互联

网金融正经历资本寒冬。 但不少业内人士表

示，资本寒潮将加速整个行业兼并整合、优胜

劣汰。值得注意的是，那些资质良好的互金机

构将更受资本青睐。相关数据显示，上半年投

融资案例数同比降低16.35%， 但单笔投融资

额上升明显。

单笔融资额上升

上海交通大学互联网金融研究所、 京北

投资及IT桔子此前联合发布的《2016上半年

中国互联网金融投融资分析报告》 显示，上

半年中国互联网金融投融资市场发生的投融

资案例共计174起，获得融资的企业数为168

家（其中有6家获得了两轮融资），融资金额

约为610亿元。 数据表明，互联网金融已经度

过初期的野蛮生长。从融资规模来看，一半以

上获得投资的企业融资规模属于千万元级

别， 获得亿元及以上的投资案例占全年融资

案例数的16.67%，巨头格局初现。

8月8日，银客集团宣布完成C轮3亿元融

资。 本轮融资的领投方为港交所上市公司云

游控股。 而8月3日，云游控股发布公告称，认

购银客集团发行的5年期可换股债券，规模为

3亿元人民币，约占银客集团股份15.01%。

银客集团总裁林恩民对中国证券报记者

表示，今年已经过去近三分之二，但今年整个

金融行业获得的融资次数只相当于去年的

38.8%，远不到一半。现在确实是资本寒冬，风

险投资机构会更加理性， 不会像互联网金融

行业兴起时那样布局赛道， 而是选择优质的

赛手。整个金融行业在今年获得的融资，单笔

超过3亿元的仅19家，在211次融资中仅占9%

的比例。 融资金额多，稀释股权会重一些；融

资金额少，公司股权稀释少一些，为后续融资

和上市留下空间。

对于下半年的互联网金融投融资趋势，

投资人士直言下半年很可能诞生新的独角

兽。与此同时，随着科技进步，创新模式、创新

业态不断产生，转型与跨界融合的大趋势，在

互联网保险、 消费金融等细分领域展现新契

机。 众筹、支付、征信等细分领域都继续受到

关注，区块链技术作为一个新的热点话题，频

繁被互联网金融领域提及， 不少资本对其持

积极观望态度。

行业整合不会停

值得注意的是， 各项监管措施在加速推

进。中国互联网金融协会近日组织制定的《互

联网金融信息披露标准———P2P网贷》和《中

国互联网金融协会互联网金融信息披露自律

管理规范》开始向会员单位征求意见。对于这

份被称作业内“最严” 的信披规范，业内人士

表示， 协会要求披露的内容和尺度合理可行

让互联网金融机构迈出自律、合规发展的“第

一步” ，后续将促进行业的兼并整合。

交通银行首席经济学家连平认为， 互联网

金融要进行审慎监管，而不是适度监管。从最近

这两年发展的情况来看，更严重的是道德风险。

这表明该领域中必须进行严格审慎的监管。

“今年各级行业协会成立并出台相关行

业自律标准， 资本市场追捧互金企业的热度

降低， 非法集资爆雷后网贷投资人和资金逐

渐向大型实力平台聚集， 独角兽公司渐露峥

嵘，这些因素都对行业发展产生重要影响。 ”

紫马财行CEO唐学庆如是称。

网贷之家联合创始人朱明春预计， 随着

监管深入，行业转型提速，“预计今年的专项

整治会淘汰出1000多家平台。 最终行业中能

保留1000多家稳健的投资平台是正常水

平。 ” 网贷之家联合盈灿咨询发布的《P2P网

贷行业2016年7月月报》 显示，2016年7月底

P2P网贷行业正常运营平台数量进一步出现

下降，数量下降为2281家，相比6月底下降了

68家，创近一年正常运营平台的新低。

7月业绩分化加剧

券商股存布局机会

□本报记者 张莉

尽管市场交易逐渐企稳，但券商7月业绩表现并不如意。日

前，25家上市券商公布了7月经营数据， 超七成上市券商业绩

出现回落，行业营收及净利增速分化加剧。

不过，受深港通预期升温、业务架构调整、市场环境改善等

因素影响，多数机构对下半年券商整体表现持乐观态度，部分

券商分析师提出，一些估值水平较低、业务实力较强、风控体系

健全的优质券商将迎来发展良机，券商股存在布局机会。


