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行业周报（20210419—20210423）       

证券行业一季度业绩回落，部分券商估值处于历史低位    看好 

2021 年 04 月 26 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

 券商一季度业绩回落。因 2021 年第一季度重要市场指数均收阴，

债券市场波动加大，证券行业业绩出现回落。目前，有 7 家券商

披露 2021 年一季报，实现营业收入 138.87 亿元，同比增长

22.61%；实现归母净利润 38.82 亿元，同比增长 16.32%。而 38

家上市券商已披露完 2020 年年报业绩：实现营业收入 5026.02

亿元，同比增长 26.43%；归母净利润 1430.29 亿元，同比增长

33.85%。 

 证券板块跑输大盘。上周沪深 300、创业板指数涨幅较大，分别

上涨 3.41%、7.58%，而申万证券Ⅲ仅收涨 1.82%，跑输大盘。

从估值情况来看，证券板块市净率为 1.61X，处于五年来中位数

水平，但部分券商市净率已接近历史低位，具有较好的投资价值。 

 本轮资本市场改革是在供给侧结构性改革的大背景下进行，是结

构性、体制性的改革，证券行业是最大的收益者。同时，证券行

业肩负着为“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。从证券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，

具有很高的长期投资价值。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（20210419-0423）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 5135.45（3.41%）、2994.49

（7.58%），申万一级行业非银金融指数涨幅为 0.23%，在 28 个一级行业中排名第 19。证券

（1.82%）在 227 个三级行业中排第 87 位。 

个股表现中，涨幅居前的为东方财富（10.57%）、中金公司（9.30%）、方正证券（8.41%）、

兴业证券（5.53%）、财通证券（2.92%）；跌幅居前的为哈投股份（-2.73%）、国信证券（-2.52%）、

天风证券（-1.80%）、东吴证券（-1.59%）、第一创业（-1.32%）。 

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（%） 

东方财富 10.57 第一创业 -1.32 

中金公司 9.30 东吴证券 -1.59 

方正证券 8.41 天风证券 -1.80 

兴业证券 5.53 国信证券 -2.52 

财通证券 2.92 哈投股份 -2.73 

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

券商一季度业绩回落。因 2021 年第一季度重要市场指数均收阴，债券市场波动加大，证

券行业业绩出现回落。目前，有 7 家券商披露 2021 年一季报，实现营业收入 138.87 亿元，同

比增长 22.61%；实现归母净利润 38.82 亿元，同比增长 16.32%。而 38 家上市券商已披露完

2020 年年报业绩：实现营业收入 5026.02 亿元，同比增长 26.43%；归母净利润 1430.29 亿元，

同比增长 33.85%。 

证券板块跑输大盘。上周沪深 300、创业板指数涨幅较大，分别上涨 3.41%、7.58%，而

申万证券Ⅲ仅收涨 1.82%，跑输大盘。从估值情况来看，证券板块市净率为 1.61X，处于五年

来中位数水平，但部分券商市净率已接近历史低位，具有较好的投资价值。 

本轮资本市场改革是在供给侧结构性改革的大背景下进行，是结构性、体制性的改革，证

券行业是最大的收益者。同时，证券行业肩负着为“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。从证券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，具有很高的长期投资价值。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 

首单证券纠纷特别代表人诉讼“落地生根”，投资者维权新时代开启。4 月 16 日，中小

投资者服务中心接受 50 名以上投资者委托，对康美药业启动特别代表人诉讼，这意味着首单

证券纠纷特别代表人诉讼“落地生根”。针对投资者普遍关心的获赔金额及期限问题，上海证

券报记者了解到，损失计算涉及诸多法律事实和计算标准，需要在司法审理程序中，经双方当

事人辩论后最终由法院确认。同时，由于特别代表人诉讼从启动到结束需要经历一系列的诉讼

活动，诉讼启动不等于立即判决并赔偿投资者。但在法院判决执行后，投资者保护机构将在第

一时间，将赔偿金分配给每位原告。（上证报） 

中国证券业协会党委书记、执行副会长安青松：加强碳中和经济理论研究，制定券商绿

色金融业务规范。中国证券业协会官网昨日发布消息，中证协绿色证券委员会（下称“绿证委”）

16 日在贵阳召开专题会，就证券行业如何发挥金融力量，助力“碳达峰、碳中和”目标实现

进行研讨。中证协党委书记、执行副会长安青松在部署绿证委下一步的重点工作时指出，要加

大碳中和经济的理论研究，形成证券行业绿色金融行动方案，研究制定绿色金融业务规范。据
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中证协官网消息，此次会议上，中金公司、中财绿金院介绍了关于碳中和的最新理论研究成果，

兴业证券、平安证券、天风证券分享了开展绿色金融的实践与成效，与会代表就证券行业促进

实现“3060 目标”提出行动建议。会议还讨论了《证券公司绿色金融业务指引（草案）》，

并就证券公司助力“碳中和”行动方案进行了交流。（上证报） 

证监会正制定规章，禁止系统离职人员不当入股拟上市企业。证监会正在研究制定禁止

离职人员不当入股拟上市企业的制度规定，系统规范离职人员入股行为，扎紧扎牢制度的笼子。

同时，证监会将全面排查 IPO 在审企业，对存在系统离职人员入股情形的，将加强核查披露，

从严审核把关。职人员不当入股拟上市企业的制度规定，系统规范离职人员入股行为，扎紧扎

牢制度的笼子。同时，证监会将全面排查 IPO 在审企业，对存在系统离职人员入股情形的，

将加强核查披露，从严审核把关。 

四、金融同业跟踪 

海通中信海外业务营收连续 3 年稳居冠亚军。海外业务是券商 2020 年年报的关键词之一，

展开国际化布局已成众多券商的共识。从已披露的券商年报看，2020 年海外业务营收规模位

居前五的券商包括：海通证券收入 97.30 亿元、中信证券收入 64.46 亿元、中金公司收入 50.18

亿元，华泰证券、国泰君安的收入也都超过了 30 亿元。海外业务收入在主营收入中的占比方

面，海通证券以 25.46%保持领先，中金公司为 21.21%，华泰证券、中信证券、国泰君安则在

10%上下。海外业务增速方面，中信建投遥遥领先，达到 86.46%；中国银河、华泰证券分别

为 50.24%、47.32%；国信证券和中金公司的增速也均超过 30%。（上证报） 

五、上市公司重要公告 

【华林证券】董事会近日收到公司副总裁陈彬霞女士的书面辞职报告，陈彬霞女士由于

个人原因申请辞去公司副总裁、执行委员会委员职务。辞职后，陈彬霞女士不再在公司及控

股子公司担任任何职务。 

【东吴证券】审议通过《关于选举公司第四届监事会主席的议案》选举王晋康先生为第

四届监事会主席，任期至第四届监事会任期届满之日。 

【南京证券】非公开发行限售股上市流通：流通数量为 321,107,163 股，上市流通日期为

2021 年 5 月 6 日。 

【西南证券】同意聘任李军先生为公司董事会秘书，自其具备相关任职资格之日起正式
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任职。 

【华创阳安】2021 年一季报：营业总收入 6.55 亿元，同比下降 12.58%，归母净利润 1.37

亿元，同比下降 64.50%。 

【中信建投】2021 年一季报：营业收入 48.04 亿元，同比增长 9.63%，归母净利润 17.22

亿元，同比下降 11.74%。 

【东兴证券】2020 年年报：截至 2020 年 12 月 31 日，公司总资产 863.75 亿元，较 2019

年末增加 88.31 亿元，增幅为 11.39%；净资产 211.85 亿元，较 2019 年末增加 8.56 亿元，增

幅为 4.21%；净资本为 178.64 亿元，风险覆盖率达到 277.78%，具有较强的抗风险能力。报

告期内，公司实现营业收入 56.87 亿元，同比增长 27.10%；实现归属于母公司股东的净利润

15.40 亿元，同比增长 26.13%；每股收益为 0.558 元/股。 

【西部证券】2021 年一季报：营业收入 12.55 亿元，同比增加 36.37%，归母净利润 2.61

亿元，同比增长 2.97%。 

【西部证券】2020 年年报：公司实现营业收入 51.84 亿元，同比增长 40.85%；实现净利

润 11.32 亿元，同比增长 83.73%。 

【第一创业】第一创业于近日接到持有公司 5%以上股份的股东华熙昕宇，获悉华熙昕宇

将所持有的 0.41%股份用于补充质押，累计有 3.65%的公司股份被质押。 

【中原证券】2021 年一季报：营业收入 10.76 亿元，同比增加 146.45%，归母净利润 1.2

亿元，因去年同期归母净利润为 0.67 亿元，不适用同比数据。 

【红塔证券】2021 年 4 月 20 日收到公司副总裁毛志宏先生提交的书面辞呈，因工作调整

原因，毛志宏先生申请辞去公司副总裁职务。 

【方正证券】2021 年第一季度业绩快报。营业收入 20.49 亿元，同比增长 5.83%；归母

净利润 8.89 亿元，同比增长 134.53%。 

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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