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证券业 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20210405-20210409）          维持 

强化中介机构责任，规范行业竞争                     看好 

2021 年 04 月 11 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

 金融委加强资本市场基础制度建设。国务院金稳委会议指出，

要继续加强资本市场基础制度建设，促进资本市场平稳健康

发展。支持引导地方金融机构专注主业，立足本地，回归本

源，坚持服务当地、服务小微企业、服务城乡居民的定位，

促进持续健康发展，改善区域金融生态环境，激发地方金融

机构的创造创新活力。同时证监会持续强化中介机构“看门

人”责任，持对违法违规行为的高压态势，加大执法问责力

度，以严监管倒逼中介机构归位尽责。加强公司债承销报价

内部管理，建立公司债券承销报价的内部约束制度，规范行

业竞争。 

 券商迎丰收年多数利润大增。从公布 2020 年业绩的 32 家证

券公司来看，有 5 家业绩达到 100 亿以上，中信证券、国泰

君安、海通证券排名靠前；从同比数据来看，多数券商实现

业绩增长，增速在 50%以上的有 12 家，光大证券、东方财富、

兴业证券增速居前，仅 1 家券商净利润下降。同时多家券商

计提减值释放风险，相关业务风险进一步释放。 

 上周市场继续调整。沪深 300 指数、创业板指数均不同程度

下跌，证券板块继续盘整，从二级市场成交额看，4 月日均成

交额 7059 亿元，较 3 月环比下降 12.36%，2021 年从 2 月开

始连续 3 个月下降，但整体日均成交额 9214 亿元，较去年同

期仍保持增长。 

 在注册制和对外开放的大背景下，证券公司肩负着为“双循

环”的新发展格局提供高效金融服务，推动直接融资比例提

升的历史使命。证券公司在激烈的市场竞争中，发挥自身资

源禀赋优势，向着市场化、国际化、差异化迈进。从长期看，

证券行业受益于注册制推广下的资本市场全面改革。目前券

商板块估值 1.67 倍，PB 处于 10 年历史 1/3 的位置，部分券

商估值已经处于历史较低位置，建议关注业务全面领先的龙

头券商、有强大护城河的特色券商。 

风险提示： 

二级市场大幅下滑；疫情超出预期；资本市场改革不及预期。 
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一、市场回顾 

上周（20210405-0409）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 5,035.34（-2.45%）、2,783.33

（-2.42%），申万一级行业非银金融指数跌幅为-1.65%，在 28 个一级行业中排名第 23。证券

（-1.05%）在 227 个三级行业中排第 177 位。 

个股表现中，证券板块中涨幅居前的是太平洋（10.84%）、中银证券（2.02%）、中原证

券（1.77%）、国盛金控（1.67%）、兴业证券（1.64%）。跌幅居前的为越秀金控（-3.21%）、

东吴证券（-3.53%）、国联证券（-3.66%）、东方财富（-4.12%）、国信证券（-4.88%）。 

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）  图 2：大盘指数和非银金融子板块涨跌幅对比（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，山西证券研究所  数据来源：Wind，山西证券研究所 

表 1：证券业个股涨跌幅前五名与后五名 

前五名 后五名 

简称 周涨跌幅（%） 简称 周涨跌幅（%） 

太平洋 10.84  越秀金控 -3.21  

中银证券 2.02  东吴证券 -3.53  

中原证券 1.77  国联证券 -3.66  

国盛金控 1.67  东方财富 -4.12  

兴业证券 1.64  国信证券 -4.88  

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

金融委加强资本市场基础制度建设。国务院金稳委会议指出，要继续加强资本市场基础制

度建设，促进资本市场平稳健康发展。支持引导地方金融机构专注主业，立足本地，回归本源，

坚持服务当地、服务小微企业、服务城乡居民的定位，促进持续健康发展，改善区域金融生态

环境，激发地方金融机构的创造创新活力。同时证监会持续强化中介机构“看门人”责任，持

对违法违规行为的高压态势，加大执法问责力度，以严监管倒逼中介机构归位尽责。加强公司

债承销报价内部管理，建立公司债券承销报价的内部约束制度，规范行业竞争。 

券商迎丰收年多数利润大增。从公布 2020 年业绩的 32 家证券公司来看，有 5 家业绩达到

100 亿以上，中信证券、国泰君安、海通证券排名靠前；从同比数据来看，多数券商实现业绩

增长，增速在 50%以上的有 12 家，光大证券、东方财富、兴业证券增速居前，仅 1 家券商净

利润下降。同时多家券商计提减值释放风险，相关业务风险进一步释放。 

上周市场继续调整。沪深 300 指数、创业板指数均不同程度下跌，证券板块继续盘整，从

二级市场成交额看，4 月日均成交额 7059 亿元，较 3 月环比下降 12.36%，2021 年从 2 月开始

连续 3 个月下降，但整体日均成交额 9214 亿元，较去年同期仍保持增长。 

在注册制和对外开放的大背景下，证券公司肩负着为“双循环”的新发展格局提供高效

金融服务，推动直接融资比例提升的历史使命。证券公司在激烈的市场竞争中，发挥自身资

源禀赋优势，向着市场化、国际化、差异化迈进。从长期看，证券行业受益于注册制推广下

的资本市场全面改革。目前券商板块估值 1.67 倍，PB 处于 10 年历史 1/3 的位置，部分券商

估值已经处于历史较低位置，建议关注业务全面领先的龙头券商、有强大护城河的特色券商。 

三、监管政策 

金融委：加强资本市场基础制度建设。4 月 8 日，国务院金融稳定发展委员会召开第五十

次会议。会议强调，要坚持“建制度、不干预、零容忍”，继续加强资本市场基础制度建设，

更好保护投资者利益，促进资本市场平稳健康发展。支持引导地方金融机构专注主业，立足本

地，回归本源，树立稳健发展理念，坚持服务当地、服务小微企业、服务城乡居民的定位，促

进持续健康发展。按照市场化、法治化原则，鼓励好机构兼并风险机构，促进地区金融供需结

构平衡。金融管理部门要加强对股东和实际控制人、风险集中度、关联交易、数据真实性等的

监管。进一步厘清政府和市场的边界，纠正不当干预行为，改善区域金融生态环境，激发地方

金融机构的创造创新活力。 
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证监会持续强化中介机构“看门人”责任。中国证监会网站 4 月 6 日集中公布 29 条投行

业务违规处罚信息，涉及中山证券、中信建投证券、海通证券、中金公司、国金证券、东方证

券和五矿证券等多家证券公司，其中，中信证券和海通证券被多次采取行政监管举措。相关机

构及其业务负责人被采取监管谈话、出具警示函等不同程度的监管措施。证监会多次强调“零

容忍”，严惩“带病闯关”，强化中介机构“看门人”责任，这意味着监管部门将保持对违法

违规行为的高压态势，加大执法问责力度，以严监管倒逼中介机构归位尽责。处罚信息中，涉

及首发上市的违规行为最多，包括对发行人商业贿赂、相关方银行账户等情况核查不充分等。

总体来看，上述券商多因为首次提交的保荐工作报告等材料中未详尽披露、对发行人情况核查

不充分、内部控制有效性不足、走访客户的方式不合理且流于形式等被开具了监管罚单。 

中证协加强公司债承销报价内部管理。4 月 7 日晚间，中国证券业协会面向各公司债券承

销机构发布了《公司债券承销报价内部约束指引》的通知，指引将自 2021 年 5 月 7 日起正式

实施。根据指引，承销机构应当建立公司债券承销报价的内部约束制度，加强承销报价内部管

理。同时，承销机构应当明确公司债券项目成本核算方式、承销报价内部约束线、报价形成方

式、决策程序、特批程序、留痕与存档方式等内容，并报送协会。另外，公司债券项目报价在

内部约束线以下的，承销机构应当履行内部特批程序，并在内部特批程序履行完成后 3 个工作

日内向协会提交专项说明，专项说明应当载明低于内部约束线的原因。公司债券承销报价内部

约束制度如有变动，应当在 3 个工作日内向协会报告。协会将在报价低于内部约束线的项目中

根据报价高低筛选相应承销机构，进行现场检查。检查范围不限于报价低于内部约束线的项目。 

四、金融同业跟踪 

国信集团拟 68 亿元收购国融证券股权。青岛国信发展集团日前发布公告称，为收购国融

证券，国信集团以 45.38 亿元价格受让国融证券股东所持约 7.3 亿股股份，国信集团与国信金

控合计投资 23.03 亿元认购国融证券新增股份 3.745 亿股。目前，公司已与协议各方签订了股

权转让协议及增资协议，协议金额合计约 68.416 亿元。 

多家头部券商发力布局基金市场。近期，多家券商发力布局公募基金市场。持有公募基金

牌照的券商系队伍已达 14 家。其中，中信证券、中金公司拟设立资管子公司并申请公募牌照，

中信建投对中信建投基金的持股比例将由 55%增加至 75%。 
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五、上市公司重要公告 

【中信建投】增持中信建投基金股权。中国证监会核准江苏广传广播传媒有限公司将其持

有的中信建投基金 20%股权转让给公司。本次股权转让完成后，公司对中信建投基金的持股比

例将由 55%增加至 75%。 

【东方财富】控股股东股份质押。公司控股股东其实本次质押公司股份 2.95 亿股，占其

所持股份的 16.65%，占公司总股本的 3.43%，控股股东及其一致行动人累计质押公司股份 2.95

亿股，占公司总股本的 3.43%。 

【中金公司】首席执行官代为履行合规总监职责。公司现任合规总监陈刚先生由于身体原

因无法继续履行合规总监职责。由公司首席执行官自生效日起代为履行合规总监职责，直至公

司聘任新任合规总监为止。 

【东方财富】为子公司提供保证担保。公司全资子公司天天基金与光大银行上海分行开展

合作，光大银行上海分行向天天基金提供借款额度人民币 6.00 亿元，额度有效期为一年，公

司为天天基金上述借款提供最高额连带责任保证担保。 

【华泰证券】A 股限制性股票股权激励计划授予结果。激励对象 810 人，授予价格为 9.10

元/股，实际完成认购 4548.80 万股。其中授予公司首席执行官周易 72 万股、执委委员李世谦、

孙含林、姜健、张辉、陈天翔 60 万股、首席财务官焦晓宁、合规总监焦凯、首席风险官王翀

50 万股，其他核心骨干（801 人）合计授予 4026.80 万股。 

【财通证券】合规总监、董事会秘书履职。公司董事会审议通过，聘请申建新先生担任合

规总监（合规负责人），聘请官勇华先生担任董事会秘书。 

【中原证券】持股 5%以上股东减持股份比例达 1%。持股 5%以上的股东渤海产业投资

基金管理有限公司减持公司股份 4749 万股，占公司总股本的 1.02%，渤海公司持有公司股份

比例将从 9.49%减少至 8.47%。 

【东北证券】2020 年实现净利润 13.33 亿元。公司发布 2020 年报，实现营业收入 66.10

亿元，同比下降 17.06%，实现归母净利润 13.33 亿元，同比增长 32.40%。 

【华创阳安】2020 年实现净利润 6.58 亿元。公司发布 2020 年报，实现营业收入 31.35 亿

元，同比增长 26.64%，实现归母净利润 6.58 亿元，同比增长 152.80%。 

【中银证券】获得政府补助。公司 2020 年累计获得政府补助合计 1.20 亿元，达到最近一

个会计年度净利润的 10%。 
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六、风险提示 

二级市场大幅下滑；疫情超出预期；资本市场改革不及预期。 
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