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基础数据 

沪深 300指数 3893.20 

行业指数 6160.96 

总市值（亿元） 24549.02 

PB（算术平均法） 2.06 

  

  

近一年行业表现 

 

数据来源：Wind，中航证券金融研

究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件 

◼ 7月 4日，中国证监会主席易会满带队赴中金公司调研，并主

持召开证券基金经营机构座谈会，围绕“资本市场践行初心

使命、全面深化改革开放、促进证券基金行业健康发展”主

题，与证券公司和基金公司代表座谈交流。 

点评 

◼ 证券行业供给侧改革设计思路符合预期。此次座谈会的召开，

结合新发布《证券公司股权管理规定》，将影响未来若干年我

国证券行业发展变革。综合实力较强的系统重要性证券公司

以及细分领域专业能力突出的精品券商，将实现专业化分工，

找准功能定位，各司其职，提升证券行业整体实力，依托资

本市场整体供给侧改革的大环境，助力我国资本市场发展迈

上新的台阶。 

◼ 我国证券行业整体实力提升缓慢。证券公司基础功能通道化，

产品服务附加值较低，功能定位模糊不清，行业文化建设滞

后，经营能力区分度不高，内耗严重。会议确定了证券基金

公司的五项职能，引导证券公司明确自身发展方向。会议指

出证券基金公司是资本市场的“看门人”；是直接融资的“服

务商”，发挥市场组织者、交易撮合者、流动性提供者和财富

管理者的作用；是社会财富的“管理者”，代表投资者在市场

中形成买方和卖方有效博弈；是资本市场的“稳定器”，通过

更强的价格发现能力、更理性的投资行为、使用有效的对冲

工具，成为市场稳定的“压舱石”；是市场创新的“领头羊”，

以市场需求为导向、以客户服务为中心，不断创设新的金融

工具，提升金融资源配置的效率。 

◼ 会议以证券公司的角度，阐述了加强投资力量和融资力量平

衡发展的重要性，也为证券公司改变发展方向提供了指引。

会议提出，证券基金行业为投资者提供融资、交易、投资等

中介服务是证券公司的“主业”，要将“好钢用在刀刃上”，

以高效的服务和风险管理提升资本市场的资源配置能力。 

◼ 区分市场功能定位，实现专业化分工，是我国证券公司未来

发展的必然趋势。精品券商同样具有丰富多彩的发展前景。

会议要求，具备条件的优质头部券商要有“大格局”、“大视

野”，绝大多数券商要向差异化、专业化、特色化发展，在特

定行业、一定区域内精耕细作，做出特色、做出强项、做出

专长、做出精品。 

◼ 风险提示：宏观经济形势不及预期，监管政策调整超出预期。 
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图表 1：资本市场供给侧改革逻辑结构 

 

数据来源：Wind，中航证券金融研究所 

 

图表 2：成熟资本市场证券行业演变过程  

 

数据来源：Wind，中航证券金融研究所  
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图表 3：美国精品投行 EVERCORE十余年股价走势（前复权，美元） 

 

数据来源：Wind，中航证券金融研究所  

图表 4：美国精品投行 STIFEL FINANCIAL十余年股价走势（前复权，美元） 

 

数据来源：Wind，中航证券金融研究所 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合指

数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我们所

指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 

 

分析师简介 

赵律，证券执业证书号：S0640517040001，2013年加入中航证券，从事证券行业研究。 

 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的

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：投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，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。            

中航证券金融研究所自2018年底，作为中航资本军民融合研究中心，专注军工产业及军民融合研究，重点

研究国内外主要军工集团、上市公司发展及资本运作，致力于提供专业军工投研服务。  
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