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行业分类：非银        2021年 1月 10日 
     

股市有风险  入市须谨慎 

   

 

推荐评级                 中性 

 

基础数据（2021.1.8） 

沪深 300指数 5,495.43  

券商Ⅱ（申万） 7,393.08  

行业总市值（亿元） 38,229.65 

市净率 2.00 

  

  

近一年行业表现 

 

数据来源：Wind，中航证券研究所 

➢ 市场表现： 

本期（2020.12.28-2021.1.8）非银（申万）指数+5.85%，行

业排名 10/28，券商Ⅱ指数+7.97%； 

上证综指+5.11%，深证成指+9.29%，创业板指+10.91%。 

个股涨跌幅排名前五位：招商证券（+11.22%）、方正证券

（+10.96%）、中原证券（+9.27%）、西部证券（+9.25%）、

中兴证券（+8.92%）； 

个股涨跌幅排名后五位：哈投股份（-15.40%）、锦龙股份（-

3.01%）、华创阳安（+0.40%）、第一创业（+1.50%）、国信

证券（+1.69%）。 

➢ 核心观点 

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》，私募新规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。

本次私募新规的发布有助于改善多年以来私募行业存在的

各种乱象，有助于私募行业真正回归“私募”和“投资”的

本源，实现行业优胜劣汰的良性循环，促进行业规范可持续

发展。 

本周，市场风险偏好较高，周日均成交额环比增加 34.02%，

北上资金单周流入 197 亿元，A 股市场上涨势头强劲，带动

券商板块上涨。私募新规等一系列管理办法的出台有助于提

升券商服务实体经济的能力，引导相关行业回归本源，政策

红利预计会继续利好券商业绩增长，行业监管趋严趋紧，有

利于提升券商可转债等业务质量，提升投资者信心，对行业

整体发展起到积极带动作用。长期来看，建议关注发展前景

好，协同资源丰富的公司，如招商证券、国信证券等。 
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➢ 业务数据 

图 1：A股各周日均成交额（千亿元）  图 2：A股各月日均成交额（亿元）与增速 

   

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 

 

图 3：陆港通北向资金流入情况（亿元）  图 4：近一年两融余额走势（亿元） 

 

 

 

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 

 

图 5：IPO 承销金额（亿元）与增速  图 6：增发承销金额（亿元）与增速 

 

 

 

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 

 

 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20
1
9-
01
-0

4
20
1
9-
02
-0

1
20
1
9-
03
-0

8
20
1
9-
04
-0

5
20
1
9-
05
-0

3
20
1
9-
05
-3

1
20
1
9-
06
-2

8
20
1
9-
07
-2

6
20
1
9-
08
-2

3
20
1
9-
09
-2

0
20
1
9-
10
-1

8
20
1
9-
11
-1

5
20
1
9-
12
-1

3
20
2
0-
01
-1

0
20
2
0-
02
-1

4
20
2
0-
03
-1

3
20
2
0-
04
-1

0
20
2
0-
05
-0

8
20
2
0-
06
-0

5
20
2
0-
07
-0

3
20
2
0-
07
-3

1
20
2
0-
08
-2

8
20
2
0-
09
-2

5
20
2
0-
10
-2

3
20
2
0-
11
-2

0
20
2
0-
12
-1

8 0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2019 2020 累计同比（右轴）

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

20
20
-0
1-
02

20
20
-0
1-
22

20
20
-0
2-
11

20
20
-0
3-
02

20
20
-0
3-
22

20
20
-0
4-
11

20
20
-0
5-
01

20
20
-0
5-
21

20
20
-0
6-
10

20
20
-0
6-
30

20
20
-0
7-
20

20
20
-0
8-
09

20
20
-0
8-
29

20
20
-0
9-
18

20
20
-1
0-
08

20
20
-1
0-
28

20
20
-1
1-
17

20
20
-1
2-
07

20
20
-1
2-
27

当日买入净额 今年累计买入净额（右轴）

1.00%

1.20%

1.40%

1.60%

1.80%

2.00%

2.20%

2.40%

2.60%

2.80%

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

融资融券余额 两融余额占A股流通市值(右轴）

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1

2019 2020 累计同比（右轴）

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1

2019 2020 累计同比（右轴）



 

 
3 

【券商行业双周报】 

中航证券研究所发布       证券研究报告                 请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

图 7：债承规模（亿元）与增速  图 8：券商受托管理资本金规模（万亿元）与增速 

   

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 

 

图 9：券商集合资管产品各月发行情况（亿份）  图 10：2020年股、债基准指数涨幅走势 

   

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 

 

➢ 行业动态 

行业政策 

12月30日，中国证券业协会发布关于2020年度证券公司从事上市公司并购重组财务顾问执业能力专业评价

结果的公告。财务顾问分为A、B、C类，其类别划分仅反映财务顾问执业能力的相对水平。评级为A的券商

共14家，评级为B的券商共27家，评级为C的券商共55家。 

 

12月31日，证监会发布《可转换公司债券管理办法》。《管理办法》共23条，涵盖交易转让、信息披露、

转股、赎回、回售、受托管理、监管处罚、规则衔接等内容，具体如下：一是关于交易制度。要求证券交

易场所根据可转债的风险和特点，完善现行交易规则，防范和抑制过度投机，同时要根据正股所属板块的

投资者适当性要求，制定相应的投资者适当性管理规则；明确强制赎回条款触发前后发行人的信息披露要

求；明确证券交易场所的风险监测职责等。二是关于信息披露。三是关于转股价格。四是关于受托管理制

度。 

 

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
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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。 

公司公告 

中信建投（601066）：非公开发行 A股股票发行结果暨股本变动公告 

12月30日，中信建投发布公告，本次发行由公司向共31名特定对象非公开发行110,309,559股人民币普通股

（A股），发行股票价格为35.21元/股，募集资金总额人民币3,883,999,572.39元，在扣除相关发行费用后，

拟用于发展资本中介业务、投资交易业务、信息系统建设及其他运营资金安排等。 

南京证券（601990）:关于国有股份无偿划转完成过户登记的公告 

2020年12月30日，南京证券发布公告，公司股东南京市食品公司将其持有的567,861股公司股份（占公司总

股本0.02%）无偿划转至南京金谷商贸发展有限公司已办理完毕。本次股份无偿划转完成后，南京市食品公

司不再持有公司股份。公司控股股东仍为南京紫金投资集团有限责任公司，实际控制人仍为南京市国资集

团。 

华泰证券（601688）:A股限制性股票股权激励计划实施考核管理办法 

1月1日，华泰证券发布公告，为进一步完善公司法人治理结构，建立和完善公司激励约束机制，保证A股限

制性股票股权激励计划的顺利实施，制定该管理办法。办法的考核范围为本激励计划确定的激励对象，需

同时满足授予条件，公司向激励对象授予限制性股票；反之，若下列任一授予条件未达成，则不能向激励

对象授予限制性股票。 

红塔证券（601236）:关于股东减持股份的结果公告 

1月1日，红塔证券发布公告，云南白药自2020年7月28日至2020年12月31日，通过集中竞价交易方式减持了

公司股份44,037,983股，通过大宗交易方式减持了公司股份3,075,700股，累计减持了公司股份47,113,683

股，占公司股本总数的1.30%。截至本公告披露日，本次减持计划实施完毕。 

国泰君安（601211）:关于公司实际控制人增持本公司 H 股股份实施完成的公告 

1月9日，国泰君安发布公告，公司实际控制人上海国际集团通过上海证券交易所港股通交易系统增持本公

司80,000股H股股份，在增持计划实施期间，上海国际集团已累计增持本公司124,000,000股H股股份，累计

增持比例为本公司已发行总股份的1.3919%。截至2021年1月8日，上海国际集团合计持有本公司

2,970,325,457股股份，约占本公司总股本的33.3428%。 

 

➢ 建议关注 

招商证券（背靠招商局集团，资管规模位居行业前列。完成配股后公司资本金充沛，表现可期） 

国信证券（公司创业板投行项目储备丰厚，有望借助创业板注册制改革契机加速释放业绩） 

 

➢ 风险提示 

政策风险、疫情失控、中美摩擦升级 
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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 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间。 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 

 

 

分析师简介 

薄晓旭，SAC执业证书号：S0640513070004，金融学硕士，中航证券研究所非银行业研究员。 
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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
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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。 
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