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私募基金加强监管规定公布，推动行业良性循环           看好 

2021 年 01 月 10 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现  投资建议： 

 证监会发布《关于加强私募投资基金监管的若干规定》。在

征求意见稿发布 4 个月后，2021 年 1 月 8 日晚间，证监会发

布了《关于加强私募投资基金监管的若干规定》正式稿。《规

定》共十四条，针对私募基金行业在快速发展过程中暴露出

的问题，形成了私募基金管理人及从业人员等主体的“十不

得”禁止性要求，进一步加强行业风险管理。《规定》规范

管理人经营范围和业务范围，优化集团监管，细化合格投资

者要求，同时明确私募基金财产投资要求。通过重申和细化

私募基金监管的底线要求，《规定》引导私募基金回归“私

募”和“投资”的本源，推动行业优胜劣汰良性循环，促进

私募行业规范可持续发展。 

 2021 年第一周证券板块跑输大盘，个股分化明显。2021 年第

一周，申万三级证券指数上涨 0.87%，不及沪深 300 指数和创

业板指数。个股表现中东方财富（9.35%）、西部证券（4.83%）、

中信建投（3.79%）、招商证券（3.60%）、长江证券（2.38%）

涨幅居前，而前期表现较好的个股出现一定调整。成交量连

续破万亿，市场热度提升。2021 年前 5 个交易日，市场延续

节前热度，两市成交额连续突破万亿规模，1 月 4 日至 1 月 8

日平均成交量 1.19 万亿，较节前一周（2020 年 12 月 28 日-31

日）增长了 34%。 

 在注册制和对外开放的大背景下，证券公司肩负着为“双循

环”的新发展格局提供高效金融服务的历史使命。证券公司

在激烈的市场竞争中，发挥自身资源禀赋优势，向着市场化、

国际化、差异化迈进。随着注册制的不断推进，退市制度等

一系列改革落地，资本市场基础制度逐步完善，二级市场已

开启了“慢牛”格局，这将有效平滑证券公司的业绩波动。

建议关注业务全面领先的龙头券商、有强大护城河的特色券

商。 

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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一、市场回顾 

上周（20210104-20210108）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 5,495.43（5.45%）、3,150.78

（6.22%），申万一级行业非银金融指数跌幅为 0.05%，在 28 个一级行业中排名第 19。证券

（0.87%）在 227 个三级行业中排第 102 位。 

个股表现中，证券板块涨幅居前的是东方财富（9.35%）、西部证券（4.83%）、中信建

投（3.79%）、招商证券（3.60%）、长江证券（2.38%）。跌幅居前的为方正证券（-8.20%）、

锦龙股份（-8.35%）、中原证券（-12.68%）、哈投股份（-13.31%）、国盛金控（-14.62%）。 

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）  图 2：大盘指数和非银金融子板块涨跌幅对比（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，山西证券研究所  数据来源：Wind，山西证券研究所 

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（%） 

东方财富 9.35  方正证券 -8.20  

西部证券 4.83  锦龙股份 -8.35  

中信建投 3.79  中原证券 -12.68  

招商证券 3.60  哈投股份 -13.31  

长江证券 2.38  国盛金控 -14.62  

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

证监会发布《关于加强私募投资基金监管的若干规定》。在征求意见稿发布 4 个月后，2021

年 1 月 8 日晚间，证监会发布了《关于加强私募投资基金监管的若干规定》正式稿，《规定》

共十四条，针对私募基金行业在快速发展过程中暴露出的问题，形成了私募基金管理人及从业

人员等主体的“十不得”禁止性要求，进一步加强行业风险管理。《规定》规范管理人经营范

围和业务范围，优化集团监管，细化合格投资者要求，同时明确私募基金财产投资要求。《规

定》通过重申和细化私募基金监管的底线要求，引导私募基金回归“私募”和“投资”的本源，

推动行业优胜劣汰良性循环，促进私募行业规范可持续发展。 

2021 年第一周证券板块跑输大盘，个股分化明显。2021 年第一周，申万三级证券指数上

涨 0.87%，不及沪深 300 指数和创业板指数。个股表现中东方财富（9.35%）、西部证券（4.83%）、

中信建投（3.79%）、招商证券（3.60%）、长江证券（2.38%）涨幅居前，而前期表现较好的

个股出现一定调整。成交量连续破万亿，市场热度提升。2021 年前 5 个交易日，市场延续节

前热度，两市成交额连续突破万亿规模，1 月 4 日至 1 月 8 日平均成交量 1.19 万亿，较节前一

周（2020 年 12 月 28 日-31 日）增长了 34%。 

在注册制和对外开放的大背景下，证券公司肩负着为“双循环”的新发展格局提供高效

金融服务的历史使命。证券公司在激烈的市场竞争中，发挥自身资源禀赋优势，向着市场化、

国际化、差异化迈进。随着注册制的不断推进，退市制度等一系列改革落地，资本市场基础

制度逐步完善，二级市场已开启了“慢牛”格局，这将有效平滑证券公司的业绩波动。建议

关注业务全面领先的龙头券商、有强大护城河的特色券商。 

三、监管政策 

央行工作会议部署 2021 年工作重点：稳健货币政策基调不变，稳步扩大金融双向开放。

会议圈定 2021 年央行工作重点。2021 年稳健的货币政策要灵活精准、合理适度，人民银行将

构建金融有效支持小微企业等实体经济的体制机制，持续防范化解金融风险，稳步扩大金融双

向开放，稳慎推进人民币国际化。宏观审慎方面，会议要求，将主要金融活动、金融机构、金

融市场和金融基础设施纳入宏观审慎管理。加强系统性金融风险监测评估，完善金融控股公司

监管制度体系。会议要求，延续实施普惠小微企业贷款延期还本付息和普惠小微企业信用贷款

两项直达实体经济的货币政策工具。进一步扩大金融业高水平开放，推动全面实施准入前国民

待遇加负面清单管理制度。稳慎推进人民币国际化。会议明确，将牵头制定债券市场发展规划，
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推动完善债券市场法制，促进基础设施互联互通。 

证监会发布《关于加强私募投资基金监管的若干规定》。为进一步加强私募基金监管，严

厉打击各类违法违规行为，严控私募基金增量风险，稳妥化解存量风险，提升行业规范发展水

平，保护投资者及相关当事人合法权益，1 月 8 日证监会发布《关于加强私募投资基金监管的

若干规定》。《规定》共十四条，形成了私募基金管理人及从业人员等主体的“十不得”禁止

性要求。主要内容如下：一是规范私募基金管理人名称、经营范围，并实行新老划断。二是优

化对集团化私募基金管理人监管，实现扶优限劣。三是重申私募基金应当向合格投资者非公开

募集。四是明确私募基金财产投资要求。五是强化私募基金管理人及从业人员等主体规范要求，

规范开展关联交易。六是明确法律责任和过渡期安排。 

四、金融同业跟踪 

券商系第 14 张公募基金管理牌照获批，多家券商仍在排队申请。2021 年 1 月 3 日晚间，

证监会核准国泰君安全资子公司国泰君安资管公开募集证券投资基金管理业务资格。此前，不

少头部券商受制于“一参一控”政策的限制，无法申请公募基金牌照。直到 2020 年 7 月 31

日，证监会发布《公开募集证券投资基金管理人监督管理办法（征求意见稿）》，允许同一主

体同时控制一家基金公司和一家公募持牌机构。在国泰君安资管公开募集证券投资基金管理业

务资格获批后，目前持有公募基金牌照的券商系队伍已增至 14 家，多家券商已开始筹备或有

意愿申请公募基金牌照。 

券商资管 93 只产品完成公募化改造。Wind 数据显示，截至近日，累计有 93 只券商集合

产品完成了公募化改造，资产净值总计约 1500 亿元。华泰资管旗下的华泰紫金天天发货币市

场基金以超过 400 亿的总规模成为霸主。光证资管、国泰君安资管等公募化改造速度领先。自

2019 年取得第一只公募化改造批文后，光证资管对大集合产品公募化改造工作积极提速。截

至 1 月 6 日，已完成公募化改造大集合 10 只。从规模来看，券商资管大集合产品的公募化转

型速度仍然偏慢，目前为止，全市场有超过 7000 亿的产品尚在途中。 

A 股上市券商阵营又将扩容。这次的“新人”是两家北京券商——首创证券、信达证券。

据北京证监局官网日前的消息，首创证券、信达证券已于 2020 年年底相继完成了上市辅导。

两家券商均计划登陆上交所主板，且均在去年 8 月启动上市辅导，其中，首创证券 IPO 辅导

券商为国信证券，信达证券的辅导券商为中信建投证券。 
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五、上市公司重要公告 

【方正证券】股票质押涉诉进展。涉诉股票*ST 鹏起，涉案金额本金合计 3.46 亿元，已

对本次项目计提减值准备 2.49 亿元。2021 年 1 月 4 日，公司收到郴州中院送达的《执行裁定

书》，郴州中院认为，在本次执行程序中，对已查明可处置的财产已处置完毕，未查到有其他

可供执行的财产及线索，裁定终结本次执行程序。 

【申万宏源】（1）申万宏源证券获得场外期权一级交易商资质。（2）证监会同意申万宏

源证券向专业投资者公开发行不超过 100 亿元的永续次级公司债券。 

【中原证券】股东集中竞价减持股份。渤海公司自 2020 年 7 月 6 日至 2021 年 1 月 2 日，

减持公司股份占公司股份总数约 1.67%，当前持股比例 9.3%。 

【华鑫股份】控股股东部分国有股权划转。本次划转前，上海市国资委持有仪电集团 100%

股权，仪电集团为公司的控股股东。本次划转后，上海市国资委持有仪电集团 90%股权，上海

市财政局持有仪电集团 10%股权。本次划转不会导致公司控股股东及实际控制人发生变更。 

【华创阳安】回购股份进展。截至 2020 年 12 月 31 日，公司累计回购公司股份 14.4 万股，

占公司总股本的比例为 0.01%，成交的最高价为 11.99 元/股，成交的最低价为 11.92 元/股，支

付的资金总金额为 172.388 万元（不含印花税、佣金等交易费用）。 

【中原证券】股东减持计划。公司股东渤海公司计划 6 个月内通过集中竞价方式，减持公

司股份数量 9286 万股，且在任意连续 90 日内，减持股份的总数不超过公司股份总数的 1%。

过去 12 个月内渤海公司已减持公司股份 2.39%，目前持有公司股份 9.30%。 

【华安证券】股东减持结果。公司股东东方创业通过集中竞价方式减持公司股份 5661 万

股，占公司股份总数的 1.56%。本次减持计划时间区间届满。 

【中信证券】800 亿元公司债获批。公司向专业投资者公开发行面值总额不超过 800 亿元

公司债券收到证监会批复。 

【越秀金控】短期融资券获准注册。交易商协会接受公司超短期融资券的注册，注册金额

为 40 亿元。 

【国信证券】股东华润信托持股比例变动超过 1%。华润信托以其持有的国信证券无限售

流通股，与证金公司开展转融通出借交易。截至 2021 年 1 月 4 日，华润信托已开展的尚在出

借期限内交易合计出借股数为 9666 万股，占国信证券总股本的 1.01%。 

【华泰证券】回购进展。截至 2020 年 12 月 31 日，公司通过集中竞价交易方式已累计回

购 A 股股份 8809 万股，占公司总股本的比例为 0.9705%，购买的最高价为人民币 23.08 元/股，
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最低价为人民币 17.19 元/股，已支付的总金额为 16.26 亿元（不含交易费用）。 

【国联证券】当年累计新增借款超过上年末净资产 80%。2020 年 1-12 月累计新增借款金

额 76.70 亿元，占上年末净资产的 95.08%，其中，应付债券及应付短期融资款余额较 2019 年

末增加 58 亿元，其他借款余额增加 18.70 亿元。 

【中原证券】股价异常波动问询函回函。公司股票交易于 2021 年 1 月 5 日、1 月 6 日、1

月 7 日连续三个交易日内日收盘价格跌幅偏离值累计超过 20%，属于股票交易异常波动。公司

称经公司自查，并向公司控股股东发函征询，确认不存在应披露而未披露的重大信息。 

【财通证券】累计新增借款超过上年末净资产的 100%。截至 2020 年 12 月 31 日，公司

借款余额为人民币 505.89 亿元，累计新增借款人民币 225.51 亿元，累计新增借款占 2019 年末

经审计净资产的比例为 105.64%，超过 100%。其中，应付债券及应付短期融资款余额较 2019

年末增加人民币 149.47 亿元，其他借款余额较 2019 年末增加人民币 77.83 亿元。 

【第一创业】浙江航民减持公司股份 0.75%。2021 年 1 月 7 日，航民集团减持计划期限

届满，航民集团本次合计减持公司股份 3171 万股，占本公司总股本的 0.75%。本次减持后持

有公司股份 4.22%。 

【海通证券】收到交易商协会自律处分决定。根据交易商协会对公司及相关子公司开展的

自律调查，公司及相关子公司存在违反银行间市场相关自律管理规则的行为，交易商协会对公

司及相关子公司予以警告，并责令公司及相关子公司针对本次事件中暴露出的问题进行全面深

入的整改。 

【国泰君安】公司实际控制人增持公司 H 股股份。截至到 2021 年 1 月 8 日，本次增持计

划实施期限届满。在增持计划实施期间，上海国际集团累计增持 1.24 亿股 H 股股份，累计增

持比例 1.3919%。 

六、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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