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证券业 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20210510-20210514）       

券商估值较低，建议重点关注                          看好 

2021 年 05 月 17 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

 证监会就《非上市公众公司监管指引第 X 号——精选层挂牌

公司股票发行特别规定（试行）》公开征求意见。突出具有

特色的制度安排：第一，发行方式多元，精选层公司可以向

不特定合格投资者公开发行，也可以向特定对象发行。第二，

发行要求适度包容，挂牌期间存在部分规范性瑕疵的，可以

在相关情形解除或消除影响后发行融资。第三，发行机制灵

活，向特定对象发行不强制保荐承销，同时引入了授权发行、

自办发行等机制，降低中小企业融资成本。 

 中基协首次公布基金销售保有量排名，招商银行、蚂蚁基金、

工商银行、建设银行、天天基金位列前 5。券商保有规模 2019

年市场份额下滑至 7.59%（较 2015 年下滑 2.42 个百分点），

以互联网平台为代表的独立基金销售机构保有规模市场份额

从 2015 年 2.14%增长至 2019 年 11.03%。继续看好互联网销

售平台成本优势，关注天天基金长期增长潜力。 

 上周证券板块大涨，创 2020 年 7 月 10 日来最大单周涨幅。

沪深 300 指数、创业板指数分别收涨 2.29%、4.24%，申万证

券Ⅲ收涨 7.8%。从二级市场成交额看，上周日均成交金额 8331

亿元，5 月日均成交金额 8463 亿元，较 4 月环比增长 12%。 

 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。从估值

上看，多家券商市净率逼近 1 倍水平。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（20210510-0514）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 5,110.59（2.29%）、3,033.81

（4.24%），申万一级行业非银金融指数涨幅为 5.48%，在 28 个一级行业中排名第 3。证券（7.8%）

在 227 个三级行业中排第 12 位。 

个股表现中，涨幅居前的为财达证券（61.18%）、华创阳安（18.4%）、国联证券（5.14%）、

东方财富（13.95%）、南京证券（13.33%） ；仅兴业证券收跌 4.67%。 

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（%） 

财达证券 61.18  兴业证券 -4.67  

华创阳安 18.43  锦龙股份 0.07  

国联证券 15.14  广发证券 4.13  

东方财富 13.95  天风证券 4.22  

南京证券 13.33  东北证券 4.52  

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

证监会就《非上市公众公司监管指引第 X 号——精选层挂牌公司股票发行特别规定（试

行）》公开征求意见。突出具有特色的制度安排：第一，发行方式多元，精选层公司可以向不

特定合格投资者公开发行，也可以向特定对象发行。第二，发行要求适度包容，挂牌期间存在

部分规范性瑕疵的，可以在相关情形解除或消除影响后发行融资。第三，发行机制灵活，向特

定对象发行不强制保荐承销，同时引入了授权发行、自办发行等机制，降低中小企业融资成本。 

中基协首次公布基金销售保有量排名。招商银行、蚂蚁基金、工商银行、建设银行、天天

基金位列前 5，以互联网平台为代表的独立基金销售机构保有规模市场份额从 2015 年 2.14%

大幅攀升至 2019 年 11.03%，券商保有规模 2019 年市场份额下滑至 7.59%（较 2015 年下滑 2.42

个百分点）。继续看好互联网平台成本优势，关注天天基金长期增长潜力。 

上周证券板块大涨，创 2020 年 7 月 10 日来最大单周涨幅。沪深 300 指数、创业板指数分

别收涨 2.29%、4.24%，申万证券Ⅲ收涨 7.8%。从二级市场成交额看，上周日均成交金额 8331

亿元，5 月日均成交金额 8463 亿元，较 4 月环比增长 12%。 

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。从估值上看，多家券商市净率逼近 1 倍水平，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 

证监会就《非上市公众公司监管指引第 X 号——精选层挂牌公司股票发行特别规定（试

行）》公开征求意见。《监管指引》重点对精选层再融资的规则适用、发行方式、发行条件及

要求、审议决策程序、审核机制以及定价与认购安排作出规定，构建完善契合中小企业特点的

精选层持续融资机制安排。突出具有特色的制度安排：第一，发行方式多元，精选层公司可以

向不特定合格投资者公开发行，也可以向特定对象发行。第二，发行要求适度包容，挂牌期间

存在部分规范性瑕疵的，可以在相关情形解除或消除影响后发行融资。第三，发行机制灵活，

向特定对象发行不强制保荐承销，同时引入了授权发行、自办发行等机制，降低中小企业融资

成本。 

证监会依法对相关账户涉嫌操纵中源家居等股票行为立案调查。证监会坚决贯彻落实“零
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容忍”工作方针，依法从严从快从重打击包括恶性操纵市场、内幕交易等在内的各类重大违法

行为，持续净化市场生态。针对近期媒体报道有相关方涉嫌合谋实施不法行为等问题，根据交

易所核查情况，证监会决定对相关账户涉嫌操纵利通电子、中源家居等股票价格立案调查。证

监会表示，将坚决贯彻中央关于依法从严打击证券违法活动的总体要求，对恶性操纵市场等违

法违规行为持续保持“零容忍”态度，重拳打击肆意妄为、逃避监管各类操纵市场行为，对于

上市公司及实控人、私募基金、公募基金等相关机构和个人从事或参与的，将会同公安机关依

法彻查严处，绝不姑息。 

阎庆民副主席在 5.15 全国投资者保护宣传日活动发表讲话。投资者保护是一项长期性、

基础性工作，重点做到“四个一”：一是进一步推进“一系列”的资本市场改革举措；二是进

一步完善“一揽子”的配套制度体系；三是进一步健全“一竿子”到底的维权机制，推动投保

机构代表人诉讼常态化开展；四是进一步丰富“一篮子”的便利服务。 

证券业协会发布《证券公司投资者权益保护工作规范》。为全面深入贯彻新《证券法》要

求，进一步加强证券公司投资者保护工作的指导，规范证券公司的业务行为，保护投资者合法

权益，中国证券业协会制定了《证券公司投资者权益保护工作规范》，经协会第六届常务理事

会第十六次会议审议通过，并向中国证监会备案，现予发布，自发布之日 2021 年 5 月 15 日起

施行。 

中国证券业协会、中国期货业协会、中国证券投资基金业协会联合发布《证券基金期货

经营机构投资者投诉处理工作指引（试行）》。《指引》定位于行业协会的自律规则，目的是

为各经营机构处理投资者各类投诉事项提供标准和规范，发挥行业自律功能，协调和督促经营

机构妥善处理投资者投诉，切实保护投资者合法权益。《指引》共分七章三十九条，主要内容

包括适用范围、处理原则、职责分工、处理制度、处理结果、自律管理以及 12386 热线转办投

诉处理等。后续，协会将会同有关单位开展证券经营机构投诉处理培训和交流，做好相关规则

解读，引导经营机构进一步加强投资者保护工作，更加积极地回应投资者诉求，按照《指引》

规定做好投资者投诉处理工作。 

中国证券业协会、中国期货业协会、中国上市公司协会、中国证券投资基金业协会联合

发布 “提高客户服务质量 提升投资者满意度”倡议书。《倡议书》向全体上市公司和证券基

金期货行业经营机构发出倡议：提高站位，认识投诉处理的重要性；拓宽渠道，多路径接收投

资者投诉；完善机制，保障投诉处理出实效；善于总结，从源头减少投诉发生；规范经营，切

实保护投资者权益。投资者投诉处理是服务投资者、保护投资者的重要内容，是体现资本市场
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人民性的窗口工作。《倡议书》的提出，将进一步加强市场主体投资者保护工作，更加积极地

回应投资者诉求，增强投资者的信心和获得感，促进各市场主体携手打造“合规、诚信、专业、

稳健”的行业形象，为建设更加规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场作出应有贡献。 

四、金融同业跟踪 

中基协公布一季度代销机构公募基金保有量规模前 100 强榜单。从权益类基金保有量规模

排名看，招商银行以 6711 亿元规模居首，蚂蚁基金 5719 亿元次之，工商银行 4992 亿元，位

居第三名；另有建设银行、天天基金、中国银行等 10 家机构权益类基金保有规模也超过千亿。

而从非货基保有量规模排名看，蚂蚁基金、招商银行、工商银行位列前三强，非货基保有量规

模分别为 8901 亿元、7079 亿元、5366 亿元，中国银行、天天基金、建设银行等十多家代销机

构也位居“千亿俱乐部”。 

贝莱德建信理财公司获批开展理财业务。贝莱德拥有合资理财公司 50.1%的股份，中国建

设银行通过全资理财子公司——建信理财有限责任公司持有 40%，淡马锡持有 9.9%。据悉，

合资理财公司将引入贝莱德在资产管理、投资管理、风险控制等方面的先进经验，同时发挥建

行在中国市场中的客户资源和市场渠道优势，促进中国市场的理财及资产管理业务发展，丰富

相关产品和服务，更好地服务中国实体经济发展并满足中国市场客户的金融服务需求。淡马锡

也将贡献经验和优势为合资理财公司的发展创造长期价值。（上证报） 

中金公司与建设银行推出财富管家计划，倡导“买方销售”理念。该产品管理人为中金资

管大类资产配置团队，其具有丰富的全球资产配置和股票投资经验，高度重视风险管理。在产

品端，财富管家计划通过费用结构的重设实现管理人与投资者利益的深度绑定，通过突破性的

设计理念、多元化的解决方案，实现长期共赢。记者了解到，财富管家计划针对不同客户风险

收益偏好下设三大子系列，并充分利用大数据手段，清晰刻画各类客户画像，从客户年龄特征、

账户资产规模、历史投资经历、风险承受能力、资产配置方向、客户经理信赖度等六大维度，

进行客户需求分析。为客户量身定制产品，真正做到满足不同投资者的个性化需求。同时，该

产品还倡导“买方销售”的理念，强调售后陪伴。中金公司投资团队将与建设银行建立月度分

享机制，分享当下市场投资策略及市场观点。同时，中金公司将与建设银行进行数字化对接，

通过新云机构服务平台，与建设银行分享中金资管投资团队的投研观点。（上证报） 
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五、上市公司重要公告 

【国联证券】不超过人民币 65 亿元定增申请获证监会受理。拟不超过 25 亿元用于进一步

扩大包括融资融券在内的信用交易业务规模；不超过 30 亿元用于扩大固定收益类、权益类、

股权衍生品等交易业务；不超过 5 亿元用于增加子公司投入；不超过 5 亿元用于其他营运资金

安排。 

【华创阳安】诉讼进展。法院对神雾集团持有的*ST 节能 3,400.00 万股限售流通股股份进

行了拍卖。因流拍，贵阳中院裁定以物抵债，强制将上述股份转让给华创证券。2021 年 5 月

12 日，上述股权变更登记手续已经完成。 

【兴业证券】完成向兴证（香港）金融控股有限公司增资 10 亿港元，实缴资本由 20 亿

港元变更为 30 亿港元。 

【国信证券】（1）当年累计新增借款超过上年末净资产的百分之二十。截至 2021 年 4

月 30 日，公司借款余额为 1,667.27 亿元，累计新增借款金额 165.24 亿元，累计新增借款占上

年末净资产比例为 20.42%。（2）股东减持计划期限届满，一汽投资减持股份数量为 1,199.27

万股，减持均价为 13.65 元，减持比例为 0.12%，减持后持股比例为 2.67%。 

【长江证券】当年累计新增借款超过上年末净资产的百分之二十。截至 2021 年 4 月 30

日，公司借款余额为 733.77 亿元，累计新增借款金额 61.56 亿元，累计新增借款占上年末净资

产比例为 21.04%。 

【东北证券】2021 年累计新增借款超过上年末净资产百分之二十。截至 2021 年 4 月 30

日，公司借款余额为 248.98 亿元，累计新增借款 42.30 亿元，累计新增借款占上年末净资产比

例为 24.29%。 

【中信证券】当年累计新增借款超过上年末净资产的百分之二十。截至 2021 年 4 月 30

日，公司借款余额人民币 4,390.73 亿元，累计新增人民币 404.36 亿元，累计新增借款占 2020

年末经审计净资产的比例为 21.75%。 

【中信建投】变更公司经营范围及修订公司章程。拟设立的资产管理子公司为本公司的全

资子公司，将从事证券资产管理业务、公开募集证券投资基金管理业务以及监管机构核准的其

他业务。 

【湘财股份】披露非公开发行公司债券预案，本次公司非公开发行债券规模不超过人民币

22 亿元（含 22 亿元）。 

【国金证券】公司董事、总经理、财务总监金鹏先生辞职，聘任姜文国先生为公司总经理、
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财务总监。 

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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