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推荐评级                 中性 

 

基础数据（2021.3.19） 

沪深 300指数 5,007.09  

券商Ⅱ（申万） 6,173.24  

行业总市值（亿元） 31,149.76 

市净率 1.68 

  

  

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（2021.3.15-2021.3.19）非银（申万）指数-4.08%，行

业排名 28/28，券商Ⅱ指数-2.31%； 

上证综指-1.40%，深证成指-2.09%，创业板指-3.09%。 

个股涨跌幅排名前五位：方正证券（+2.94%）、中信证券

（+0.84%）、东吴证券（0.00%）、国盛金控（0.00%）、西南

证券（-0.21%）； 

个股涨跌幅排名后五位：国金证券（-12.43%）、锦龙股份（-

7.64%）、招商证券（-5.51%）、东兴证券（-4.91%）、华创

阳安（-4.82%）。 

➢ 核心观点 

本周，浙江证券、国联证券、国海证券、中信证券分别发布 2020

年年报。总的来看，各公司的经纪业务与投行业务同比增幅较

大，带动公司整体业绩增长。其中，浙江证券增幅最大，经纪

业务实现收入 16.45 亿元，同比增长 62.64%；投资银行业务

实现收入 10.26亿元，同比增长 227.29%。中信证券这两项业

务涨幅也均在 50%以上。除此以外，各券商财富管理转型初见

成效。其中，中信证券财富管理相关业务收入涨幅高达 108%，

其余三家也均在 20%以上，预计财富管理转型未来仍将作为各

大券商重点发展方向。此外中信证券 2020 年末公司的总资产

规模达到 10,530 亿，成为我国首家资产规模达到万亿级别的

券商。 

3月 19日，证监会发布了《关于修改<证券公司股权管理规定>

的决定》以及《关于修改<关于实施《证券公司股权管理规定》

有关问题的规定>的决定》（以下简称《实施规定》），此次

修改，主要降低了对证券公司主要股东的资质要求，包括将证

券公司主要股东从“持有证券公司 25%以上股权的股东或者持

有 5%以上股权的第一大股东”调整为“持有证券公司 5%以上

股权的股东”；取消主要股东具有持续盈利能力的要求，将主

要股东净资产从不低于 2亿元调整为不低于 5000万元人民币

等。同时，禁止了证券公司股权相关的“对赌协议”。此次《股

权规定》和《实施规定》的修改，一方面更有助于券商根据自

身情况进行股权变更，有利于“简政放权”；另一方面，修订

后的政策更符合当前行业环境，有利于提升监管效能。 
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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）及增速 

 

  

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）及增速  图 6：增发承销金额（亿元）及增速 

   

数据来源：wind、中航证券研究所  数据来源：wind、中航证券研究所 
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图 7：债承规模（亿元）及增速  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：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 

3 月 18日，中国银行间市场交易商协会发布《关于意向承销类会员（证券公司类）参与非金融企业债务融

资工具承销业务市场评价的公告》。根据公告，证券公司经市场评价得承销业务资格的，可开展非金融企

业债务融资工具承销业务。 

 

3 月 19日，证监会发布修订后的《上市公司信息披露管理办法》，除不再保留原来的“招股说明书、募集

说明书与上市公告书”一章外，本次修改总体保持了《信披办法》原有的框架结构。修订后的《信披办法》

于 5 月 1 日起施行，上市公司 2020 年年度报告和 2021 年第一季度报告的编制和披露继续适用修订前的

《信披办法》。 

 

3 月 19日，证监会发布《关于修改〈证券公司股权管理规定〉的决定》及配套规定。《股权规定》修订内

容主要涉及以下几个方面：一是将证券公司主要股东从“持有证券公司 25%以上股权的股东或者持有 5%以

上股权的第一大股东”调整为“持有证券公司 5%以上股权的股东”。二是适当降低证券公司主要股东资质

要求。三是调整证券公司变更注册资本、变更 5%以上股权的实际控制人相关审批事项。四是对新问题予以
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规制，为新情况留出空间。 

公司公告 

浙商证券（601878）:2020年年度报告 

3月18日，浙商证券发布公告，公司2020年营业收入10,636,513,832.41元，同比上涨87.94%。归属于上市

公司股东的净利润1,627,166,025.65元，同比上涨68.17%。加权平均净资产收益率9.78%，较去年同期上升

3.03个百分点。归属于母公司股东的权益19,349,183,024.81元，同比上涨30.25%。 

国联证券（601456）:2020年年度报告 

3月19日，国联证券发布公告，公司2020年营业收入1,876,340,313.32元，同比上涨15.87%。归属于上市公

司股东的净利润587,871,418.22元，同比上涨12.76%。加权平均净资产收益率6.41%，较去年同期减少0.23

个百分点。归属于母公司股东的权益10,594,170,021.09元，同比上涨31.32%。 

国海证券（000750）:2020年年度报告 

3月19日，国海证券发布公告，公司2020年营业收入4,482,015,217.40元，同比上涨25.89%。归属于上市公

司股东的净利润725,376,273.77元，同比上涨48.73%。加权平均净资产收益率4.06%，较去年同期上升0.52

个百分点。归属于上市公司股东的净资产18,479,679,629.45元，同比上涨31.91%。 

中信证券（600030）: 2020年年度报告 

3 月 19日，中信证券发布公告，2020年，公司经营业绩较 2019年同期有所增长。本集团实现归属于母公

司股东的净利润人民币149.02亿元，同比增长21.86%；实现基本每股收益人民币1.16元，同比增长14.85%；

加权平均净资产收益率 8.43%，同比增长 0.67个百分点。 

➢ 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 
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