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行业分类：非银 2021年 1月 24日 
 

股市有风险  入市须谨慎 

  

 

推荐评级               中性 

 

基础数据（2021.1.22） 

沪深 300指数 5,569.78  

券商Ⅱ（申万） 7,366.47  

行业总市值（亿元） 37,389.51 

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（2021.1.18-2021.1.22）非银（申万）指数-1.53%，行

业排名 27/28，券商Ⅱ指数 0.63%； 

上证综指+1.13%，深证成指+3.97%，创业板指+8.68%。 

个股涨跌幅排名前五位：东方财富（+9.18%）、锦龙股份

（+8.31%）、招商证券（+6.48%）、华鑫股份（+5.75%）、华

林证券（+3.98%）； 

个股涨跌幅排名后五位：华西证券（-7.46%）、哈投股份

（-6.72%）、国盛金控（-6.44%）、中原证券（-5.91%）、东

兴证券（-5.30%）。 

➢ 核心观点 

本周，央行先后发布了《非银行支付机构条例（征求意见稿）》

和《非银行支付机构客户备付金存管办法》。《条例》主要完

善和加强了非银行机构支付领域的反垄断监管措施。而《办法》

规范了备付金集中交存后的客户备付金集中存管业务，非银行

支付机构的客户备付金日后全部集中存放于其在中国人民银

行开立的客户备付金集中存管账户中。随着我国数字支付技术

的发展和普及，其由于监管漏洞而产生的问题也越来越突出，

此次针对非银行支付机构《条例》和《办法》的制定，主要目

的是健全现有助于完善填补之前监管的空缺，加强非银支付机

构反垄断以及规章制度的建设，维护公平的市场竞争秩序，保

护市场参与者，包括客户和机构的合法权益，也有利于促进支

付机构与有支付需求的金融机构之间开展合作。此外，东方财

富的股价于 1月 21日创历史新高，市值达 3418亿元，A股市

值超越中信证券。可以看出具有数字化平台的建立和运用未来

必然会会成为券商发展的一大优势，金融科技、大数据分析等

数字化转型成为券商未来发展趋势。 

本周起，上市公司陆续开始公布 2020 年业绩预告，就已公告

的公司业绩来看，2020 年业绩增幅较大，尤其是行业头部券

商中信建投，归母净利润同比约增加 72.85%，而中小型券商

长江证券盈利增幅较小，营业收入同比增加 10.70%，归母净

利润同比增加 25.09%，预计未来 1-2 周上市券商业绩预告将

会全部公告，头部券商业绩增长幅度更大，行业马太效应显著。

建议重视年报超预期表现下低估值券商个股投资机会。 
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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） 

   

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）  图 6：增发承销金额（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 
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图 7：债承规模（亿元）  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：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 

1月20日，央行发布《非银行支付机构条例（征求意见稿）》。按照业务实质将非银行支付机构的支付业

务重新划分为储值账户运营业务和支付交易处理业务两类，分类确定业务监管要求。对支付机构按照“先

证后照”原则，强化公司治理要求，实施全方位、全流程监管。强化支付领域反垄断监管措施，明确界定

相关市场范围以及市场支配地位认定标准。 

 

1月22日，经国务院同意，中国证监会正式批准设立广州期货交易所。广州期货交易所立足服务实体经济、

服务绿色发展，秉持创新型、市场化、国际化的发展定位，对完善我国资本市场体系，助力粤港澳大湾区

和国家“一带一路”建设，服务经济高质量发展具有重要意义。 

 

1月22日，证监会发布《公开募集证券投资基金运作指引第3号——指数基金指引》，自2021年2月1日起实

施。《指引》共十三条，主要包括以下内容：一是在产品注册环节，强化管理人专业胜任能力和指数质量

要求。二是在产品持续运作环节，聚焦投资者保护与风险防控，强化产品规范运作。三是加强与证券交易

所自律管理的协同，提高监管有效性。 
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1 月 23日，中国人民银行发布《非银行支付机构客户备付金存管办法》，自 2021年 3 月 1日起正式施行，

《办法》规范了备付金集中交存后的客户备付金集中存管业务，进一步细化了备付金存放、使用、划转规

定，明确了中国人民银行及其分支机构、清算机构、备付金银行相应备付金管理职责，设定了客户备付金

违规行为处罚标准，强化客户备付金监管，促进行业健康发展。 

 

公司公告 

红塔证券（601236）:2020年年度业绩预增公告 

1月19日，红塔证券发布公告，公司预计2020年年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，

将增加57,255.15万元到65,977.37万元，同比增加68.36%到78.78%。扣除非经常性损益的净利润与上年同

期相比，将增加55,950.80万元到64,589.98万元，同比增加66.83%到77.15%。。 

国元证券（000728）:2020年度业绩预告 

1月20日，国元证券发布公告，公司预计2020年年度实现归属于上市公司股东的净利润132,583万元

-141,726万元，较上年同期增加45%-55%，公司非经常性损益预计减少年度净利润850万元，2019年增加净

利润5,262万元。 

国海证券（000750）:2020年度业绩快报 

1月23日，国海证券发布公告，公司2020年实现营业收入4,531,066,293.33元，同比+27.27%，实现归属于

上市公司股东的净利润727,116,152.93元，同比+49.09%，加权平均ROE4.07%，较去年同期上升0.53个百

分点，基本每股收益0.14元/股，同比+27.27%。 

中信建投（601066）:2020年年度业绩预增公告 

1 月 23日，中信建投发布公告，公司预计 2020年归属于上市公司股东的净利润约为人民币 9,509.43百万

元，与上年同期相比约增加人民币 4,007.74百万元，同比约增加 72.85%。预计 2020 年度归属于上市公司

股东的扣除非经常性损益的净利润约为人民币 9,498.77 百万元，与上年同期相比约增加人民币 4,011.47

百万元，同比约增加 73.10%。预计每股收益：人民币 1.20 元。 

长江证券（000783）:2020年度业绩快报 

1月23日，长江证券发布公告，公司2020年实现营业收入778,533.94万元，同比+10.70%，实现归属于上市

公司股东的净利润208,371.21万元，同比+25.09%，加权平均ROE 7.57%，较去年同期上升1.22个百分点，

基本每股收益0.38元/股，同比+26.67%。 

 

➢ 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。 

 

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。 
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