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板块内个股多数下跌 
——证券行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈: 

5 月份国民经济运行总体平稳、向新向优 

5 月份，全国规模以上工业增加值同比增长 4.5%，比上月加快 0.4 个百分点；5

月份，全国服务业生产指数同比增长 4.4%，比上月加快 0.1 个百分点。 1-5 月

份，社会消费商品和服务零售总额同比增长 2.8%，其中服务零售额增长 5.4%，

商品零售额增长 1.2%。 

市场回顾： 

上周（6.15-6.18）沪深 300 指数的涨跌幅为 3.44%，申万二级行业指数证券行业

涨跌幅为 0.47%。板块内 19 家个股上涨，31 家个股下跌。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨跌幅前五名为：华安证券、中银证券、长江证券、招商证券、财达证券。 

股价涨跌幅后五名为：中泰证券、兴业证券、申万宏源、国联民生、中国银河。 

本周投资策略： 

上周证券行业指数表现较为较为弱势，大幅度落后于沪深 300 的周度涨幅，板块

内个股过半数下跌。从 2021 年 1 月以来的估值来看，截止到上周末收盘，证券

行业二级指数的 PE 值处于估值较低位置。 

 

风险提示：政策风险、市场波动风险。   
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1. 每周一谈 

5 月份国民经济运行总体平稳、向新向优 

一、工业生产加快，装备制造业和高技术制造业较快增长 

5 月份，全国规模以上工业增加值同比增长 4.5%，比上月加快 0.4 个百分

点；环比增长 0.40%。分三大门类看，采矿业增加值同比增长 2.3%，制造业增长

4.4%，电力、热力、燃气及水生产和供应业增长 7.6%。装备制造业增加值同比增

长 9.5%，高技术制造业增加值增长 15.1%，分别比上月加快 1.2 和 2.3 个百分

点。分经济类型看，国有控股企业增加值同比增长 3.7%；股份制企业增长 5.2%，

外商及港澳台投资企业增长 1.9%；私营企业增长 2.7%。分产品看，3D打印设备、

锂离子电池、工业机器人产品产量同比分别增长 54.4%、40.0%、27.9%。1-5 月

份，全国规模以上工业增加值同比增长 5.4%。5 月份，制造业采购经理指数为

50.0%，企业生产经营活动预期指数为 53.9%。1-4 月份，全国规模以上工业企业

实现利润总额 24358 亿元，同比增长 18.2%。 

二、服务业平稳增长，现代服务业发展向好 

5 月份，全国服务业生产指数同比增长 4.4%，比上月加快 0.1 个百分点。分

行业看，信息传输、软件和信息技术服务业，租赁和商务服务业，金融业，交通

运输、仓储和邮政业生产指数同比分别增长 11.3%、10.9%、7.0%、4.8%。1-5 月

份，全国服务业生产指数同比增长 4.8%。1-4 月份，规模以上服务业企业营业收

入同比增长 6.4%。5月份，服务业商务活动指数为 50.3%，服务业业务活动预期指

数为 55.4%。其中，铁路运输、电信广播电视及卫星传输服务、保险等行业商务活

动指数位于 55.0%以上较高景气区间。 

三、市场销售持续增长，服务零售增势良好 

1-5 月份，社会消费商品和服务零售总额同比增长 2.8%，其中服务零售额增

长 5.4%，商品零售额增长 1.2%。1-5 月份，社会消费品零售总额 206031 亿元，同

比增长 1.4%。1-5 月份，全国网上商品和服务零售额 83177 亿元，同比增长

5.9%。其中，网上商品零售额 52718 亿元，增长 5.0%；网上服务零售额 30459 亿

元，增长 7.6%。5 月份，社会消费品零售总额 41090 亿元，同比下降 0.6%；环比

下降 0.38%。按经营单位所在地分，城镇消费品零售额 35741 亿元，同比下降

0.9%；乡村消费品零售额 5349 亿元，增长 1.5%。按消费类型分，商品零售额

36485 亿元，同比下降 0.7%；餐饮收入 4605 亿元，增长 0.6%。基本生活类和部分

升级类商品销售持续增长，限额以上单位饮料类、服装鞋帽针纺织品类、化妆品

类商品零售额同比分别增长 6.1%、3.8%、2.5%。 

四、基础设施投资保持增长，知识产权产品投资增长加快 

1-5 月份，全国固定资产投资（不含农户）178512 亿元，同比下降 4.1%；扣

除房地产开发的固定资产投资下降 1.2%。其中，知识产权产品投资同比增长

9.3%，比 1-4 月份加快 0.4 个百分点。分领域看，基础设施投资同比增长 0.6%，

制造业投资下降 0.4%，房地产开发投资下降 16.2%。全国新建商品房销售面积

31320 万平方米，同比下降 10.8%；新建商品房销售额 29366 亿元，下降 13.5%。

分产业看，第一产业投资同比增长 5.9%，第二产业投资增长 0.1%，第三产业投资

下降 6.8%。民间投资同比下降 7.1%；扣除房地产开发的民间投资下降 3.5%。高技

术产业投资同比增长 4.5%，其中计算机及办公设备制造业，航空、航天器及设备

制造业，信息服务业投资分别增长 18.3%、16.7%、13.8%。5月份，固定资产投资

（不含农户）环比下降 1.91%。              

 五、货物进出口较快增长，贸易结构继续优化 
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5 月份，货物进出口总额 44516 亿元，同比增长 16.9%，比上月加快 2.7 个百

分点。其中，出口 25878 亿元，增长 13.8%；进口 18638 亿元，增长 21.5%。1-5

月份，货物进出口总额 206827 亿元，同比增长 15.3%。其中，出口 119137 亿元，

增长 11.8%；进口 87691 亿元，增长 20.5%。1-5 月份，一般贸易进出口同比增长

8.3%。对共建“一带一路”国家进出口增长 13.6%。民营企业进出口增长 15.5%。

机电产品出口增长 18.4%。 

六、就业形势总体稳定，城镇调查失业率下降 

1-5 月份，全国城镇调查失业率平均值为 5.2%。5月份，全国城镇调查失业率

为 5.1%，比上月下降 0.1 个百分点。本地户籍劳动力调查失业率为 5.2%；外来户

籍劳动力调查失业率为 4.9%，其中外来农业户籍劳动力调查失业率为 4.9%。31 个

大城市城镇调查失业率为 5.1%，比上月下降 0.1 个百分点。全国企业就业人员周

平均工作时间为 48.2 小时。 

七、居民消费价格温和上涨，工业生产者价格同比涨幅扩大 

 5 月份，全国居民消费价格（CPI）同比上涨 1.2%，涨幅与上月持平；环比

下降 0.1%。分类别看，食品烟酒及在外餐饮价格同比下降 0.9%，衣着价格上涨

1.4%，居住价格下降 0.2%，生活用品及服务价格上涨 1.8%，交通通信价格上涨

5.4%，教育文化娱乐价格上涨 1.3%，医疗保健价格上涨 2.1%，其他用品及服务价

格上涨 9.9%。在食品烟酒及在外餐饮价格中，猪肉价格下降 16.1%，鲜果价格下

降 2.2%，粮食价格下降 0.3%，鲜菜价格上涨 1.6%。扣除食品和能源价格后的核心

CPI 同比上涨 1.1%。1-5 月份，全国居民消费价格同比上涨 1.0%。 

5 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 3.9%，涨幅比上月扩大 1.1 个百

分点；环比上涨 0.5%。全国工业生产者购进价格同比上涨 5.8%，环比上涨 1.3%。

1-5 月份，全国工业生产者出厂价格和购进价格同比分别上涨 1.0%、1.6%。 

总的来看，5月份国民经济运行总体平稳，发展韧性持续彰显。但也要看到，

外部形势更加复杂多变，国内供强需弱矛盾突出，部分企业经营压力较大，经济

稳中向好的基础还需巩固。 

 

我们认为 5月经济数据显示：供给端在新质生产力的驱动下保持一定韧性，

但需求端在房地产下行、消费信心不足、投资意愿低迷的多重压力下持续走

弱。 经济运行的"温差"不仅体现在行业之间，更体现在生产与需求之间的结构性

断裂，导致社会一般居民对经济运行的“体感”不同。对应在资本市场上也呈现

出不同的投资风格。整体而言，关注宏观数据变化的同时，更应该注意资本市场

预期带来的变化。 

2. 市场回顾 

上周（6.15-6.18）沪深 300 指数的涨跌幅为 3.44%，申万二级行业指数证券行

业涨跌幅为 0.47%。板块内 19家个股上涨，31 家个股下跌。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨跌幅前五名为：华安证券、中银证券、长江证券、招商证券、财达证券。 

股价涨跌幅后五名为：中泰证券、兴业证券、申万宏源、国联民生、中国银河。 
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图1：周度涨跌幅（%）前五的公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

图2：周度涨跌幅（%）后五的公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

 

2026 年初至上周末，我们跟踪的主要基准指数：沪深 300 指数、上证指数、深证成

指、创业板指数、中证 500 指数和申万证券行业指数，年内涨跌幅情况如图 3所示。 

 

 

 

22.0408 

10.4853 

5.6757 5.0311 
4.0057 

0.0000

5.0000

10.0000

15.0000

20.0000

25.0000

华安证券 中银证券 长江证券 招商证券 财达证券

-2.5000 -2.5505 -2.6490 

-3.0000 

-3.9326 
-4.5000

-4.0000

-3.5000

-3.0000

-2.5000

-2.0000

-1.5000

-1.0000

-0.5000

0.0000

中国银河 国联民生 申万宏源 兴业证券 中泰证券



证券行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  5 / 8 证券研究报告 

 

图3：指数年内涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

本年度证券行业板块个股表现：  

股价涨跌幅前五名为：华安证券、招商证券、财达证券、长江证券、中金公司。 

股价涨跌幅后五名为：国盛证券、湘财股份、首创证券、锦龙股份、天风证券。 
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图4：上市券商年内涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3. 本周投资策略： 

上周证券行业指数表现较为较为弱势，大幅度落后于沪深 300 的周度涨幅，板块内

个股过半数下跌。从 2021 年 1 月以来的估值来看，截止到上周末收盘，证券行业

二级指数的 PE值处于估值较低位置。 

 

4. 风险提示：政策风险、市场波动风险。 

  

 

图5：证券行业 PE(月度数据，单位：倍数) 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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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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