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基础数据（2021.3.26） 

沪深 300指数 5,037.99  

券商Ⅱ（申万） 6,318.91  

行业总市值（亿元） 32,051.41 

市净率 1.71 

  

  

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（2021.3.22-2021.3.26）非银（申万）指数+1.55%，行

业排名 9/28，券商Ⅱ指数+2.36%； 

上证综指+0.40%，深证成指+1.20%，创业板指+2.77%。 

个股涨跌幅排名前五位：国盛金控（+11.50%）、国金证券

（+8.89%）、红塔证券（+7.53%）、东吴证券（+7.24%）、兴

业证券（+5.78%）； 

个股涨跌幅排名后五位：海通证券（-5.29%）、中信证券

（0.00%）、锦龙股份（+0.19%）、光大证券（+0.76%）、广

发证券（+1.43%）。 

➢ 核心观点 

3 月 26 日，证监会就修改《中国证券监督管理委员会行政许

可实施程序规定》公开征求意见。本次《许可程序规定》修改

主要包括以下三个方面：一是证券中介机构从业人员因涉嫌违

法违规被立案调查，证监会中止审查行政许可申请的，不再允

许证券中介机构复核被立案调查从业人员签字项目。二是明确

复核人员的法律责任，复核意见存在虚假记载、误导性陈述或

者重大遗漏的，证监会将依照规定予以处理。三是明确在受理

阶段为申请人制作、出具有关申请材料的证券公司、证券服务

机构涉嫌违法违规之后是否有权继续复核。此次修改进一步加

强了对证券中介机构从业人员以及券商机构的监管，有助于提

高证券中介机构复核工作的质量。 

本周，非银板块有所反弹，上涨 1.55%，跑赢大盘 1.15 个百

分点。券商板块除海通证券与中信证券外普涨，板块较上周上

涨 2.36%，跑赢大盘 1.96个百分点，结束了连续四周的回调。

但由于目前 A 股日均成交额已连续五周回落，经纪业务收入萎

靡，因此券商板块在短期内仍将保持震荡态势。但长期来看，

目前券商板块整体估值偏低，处于 2016 年以来 50 分位数附

近。券商年报陆续披露，整体业绩向好，注册制改革的全面推

行对券商投行业绩有一定利好，因此券商估值有一定修复的空

间。长期来看，板块仍有上行空间，券商板块将迎来业绩驱动

时期，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）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 24 日，中国证券业协会召开 2021 年第一季度证券基金行业首席经济学家例会，会议围绕碳中和与宏

观经济发展、国际金融市场风险研判、2021年资本市场发展形势进行了深入讨论。 

 

3 月 25 日，国家发展改革委、中央网信办等 28 部门发布《加快培育新型消费实施方案》。《方案》提出

了 24条细则，包括加大金融、财政支持力度，引导社会资本融资支持新型消费领域。组织开展金融科技应

用试点，完善非接触式金融服务。加快数字人民币的试点推广，着力提高金融运行效率、降低金融交易成

本。 

 

3 月 26日，证监会就修改《中国证券监督管理委员会行政许可实施程序规定》公开征求意见。本次《许可

程序规定》修改主要包括以下三个方面：一是加强对证券中介机构从业人员的监管。二是明确复核人员的

法律责任。三是明确在受理阶段为申请人制作、出具有关申请材料的证券公司、证券服务机构涉嫌违法违

规之后是否有权继续复核。 
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公司公告 

华泰证券（601688）:关于向 A股限制性股票股权激励计划激励对象授予 A股限制性股票的公告 

3月24日，华泰证券发布公告，公司A股限制性股票股权激励计划的授予条件已经满足，确定2021年3月29日

为授予日，向813名激励对象授予4,564.00万股A股限制性股票，授予价格为人民币9.10元/股。 

中银证券（601696）:持股 5%以上股东减持股份计划公告 

3月25日，中银证券发布公告，云南省投资控股集团有限公司持有中银证券无限售流通股227,368,421股，

占公司总股本的8.18%。云投集团计划自公告之日起15个交易日后的3个月内通过集中竞价方式及/或自公

告之日起3个交易日后的3个月内通过大宗交易方式合计减持公司股份不超过83,340,000股，不超过公司总

股本的3%。其中，采取集中竞价交易方式的，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%；采取大宗交易方式的，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2%。。 

国泰君安（601211）:2020年年度利润分配方案公告 

3月26日，国泰君安发布公告，截至2020年12月31日，国泰君安可供分配利润为人民币37,078,422,715元。

以本次分红派息的股权登记日的公司总股本为基数，向分红派息的股权登记日登记在册的A股股东和H股股

东，每10股分配现金红利5.6元（含税）。分配现金红利总额为4,983,131,004元，占2020年度合并口径归

属于母公司所有者净利润的44.80%。 

东吴证券（601555）:关于获批上市公司股权激励行权融资业务试点的公告 

3 月 27日，东吴证券发布公告，东吴证券于近日收到深圳证券交易所《关于同意东吴证券开展上市公司股

权激励行权融资业务试点的函》（深证函〔2021〕210 号），同意公司开展上市公司股权激励行权融资业

务试点。 

天风证券（601162）:关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准批复的公告 

3 月 27日，天风证券发布公告，天风证券近日收到中国证监会出具的《关于核准天风证券股份有限公司非

公开发行股票的批复》（证监许可〔2021〕962号），核准公司非公开发行不超过 1,999,790,184股新股，

发生转增股本等情形导致总股本发生变化的，可相应调整本次发行数量。 

➢ 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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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
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