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基础数据（2021.6.18） 

沪深 300指数 5,102.47  

券商Ⅱ（申万） 6,535.10  

行业总市值（亿元） 31,747.74 

市净率 1.72 

  

  

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（2021.6.15-2021.6.18）非银（申万）指数-2.69%，行业排名 18/28，

券商Ⅱ指数-1.08%； 

上证综指-1.80%，深证成指-1.47%，创业板指-1.80%。 

个股涨跌幅排名前五位：南京证券（+10.72%）、华林证券（+3.72%）、

方正证券（+3.03%）、东方证券（+2.00%）、华创阳安（+1.88%）； 

个股涨跌幅排名后五位：中银证券（-4.35%）、西南证券（-4.31%）、

东方财富（-3.60%）、海通证券（-3.19%）、财通证券（-2.99%）。 

➢ 核心观点 

6 月 18 日，中国证券业协会发布了 2020 年证券公司共 38 项指标的

统计排名。2020 年，券商行业资产规模大幅提升，行业总资产 8.78

万亿元，净资产 2.23 万亿元，分别较上年末增长 22.3%、14.0%。其

中，净资产超过 1000 亿元的券商共有 5 家，分别为中信证券、海通

证券、国泰君安、华泰证券、招商证券，较 2019 年新增一家招商证

券。同时总资产与净资产前十的上榜券商与 2019 年名单相同，总资

产 CR10 由 2019 年的 50.1%提升至 2020 年的 52.3%，净资产 CR10

由 45.8%下降至 45.3%，行业资本集中稳中有升。盈利能力持续增

强，全行业实现营业收入 4,398.15 亿元，同比增长 24.9%；实现净

利润 1,707.78 亿元，同比增长 39.2%。实现 ROE 7.82%，较上年提

高了 1.58 个百分点。其中，净利润过百亿的券商共 5 家，包括中信

证券、国泰君安、海通证券、华泰证券、广发证券，而 2019 年仅有

中信证券一家。营业收入 CR10 集中度由 2019 年的 46.1%上升至

46.5%，而净利润 CR10 由 62.03%下降至 58.01%，集中度有所下降。 

从细分业务角度来看，一方面，行业财富管理实力在 2020 年大幅增

强，行业 2020 年实现代理销售金融产品收入 125.72 亿元，同比增

长 188.63%；实现投资咨询业务收入 46.77 亿元，同比增长 24.01%。

客户证券资产规模达 61.17 万亿元，同比增长 37.67%。预计未来财

富管理转型仍是各家券商主要发展方向。另一方面，投行业务直接

融资能力进一步提升，2020 年度投行业务收入达到 670.67 亿元，同

比增长 39.76%。实现股票主承销佣金收入 268.52 亿元，同比增长

115.25%。随着注册制改革的逐步落地，投行业务对中介机构的要求

更高，建议关注财富管理转型成功，投行业务综合实力较强的头部

券商，如国泰君安、招商证券等。 

风险提示：监管加强、政策风险、市场波动 
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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 

6 月 15日，上交所科创板审核中心与深交所上市审核中心相继通过股票发行上市审核系统发布《关于进一

步规范股东穿透核查的通知》。对于持股较少、不涉及违法违规“造富”等情形的，保荐机构会同发行人

律师实事求是发表意见后，可不穿透核查。 

 

6 月 18 日，证监会发布修订后的《证券市场禁入规定》，自 2021 年 7 月 19 日起施行。主要修订内容包

括：一是进一步明确市场禁入类型。将证券市场禁入措施分为身份类禁入以及交易类禁入两类。二是进一

步明确交易类禁入适用规则。明确交易类禁入定义，禁止交易的持续时间最长不超过 5年。三是进一步明

确市场禁入对象和适用情形。适用情形方面，明确将信息披露严重违法造成恶劣影响的情况列入终身禁入

市场情形，同时，明确交易类禁入适用于严重扰乱证券交易秩序或者交易公平的违法行为。 

 

6 月 18 日，中国证券业协会发布 2020 年证券公司经营业绩排名情况。对证券公司资产规模、各项业务收

入等 38 项指标进行了统计排名。2020 年度证券行业投行业务收入达到 670.67 亿元,实现经纪业务收入

1,279.47亿元,行业总资产 8.78 万亿元，净资产 2.23万亿元。 
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公司公告 

东兴证券（601198）:关于非公开发行 A股股票申请获得中国证监会发行审核委员会审核通过的公告 

6月16日，东兴证券发布公告，2021年6月15日，中国证券监督管理委员会发行审核委员会对东兴证券股份

有限公司非公开发行A股股票的申请进行了审核。根据审核结果，公司本次非公开发行A股股票的申请获得

审核通过。 

国联证券（601456）:2020年度 A股权益分派实施公告 

6月16日，国联证券发布公告，本次利润分配以方案实施前的公司总股本2,378,119,000股为基数，每股派

发现金红利人民币0.12元（含税），共计派发现金红利人民币285,374,280.00元（含税）。其中A股普通股

股份数为1,935,479,000股，本次派发A股股东现金红利人民币232,257,480.00元（含税）。 

西部证券（002673）:2020年年度权益分派实施公告 

6月18日，西部证券发布公告，公司2020年度股东大会审议通过的利润分配方案具体内容为：以公司截止

2020年12月31日总股本4,469,581,705股为基数，向全体股东每10股派发现金红利0.76元（含税），分配现

金股利 339,688,209.58元（含税）。2020年度公司不送红股，不以资本公积金转增股本。 

国联证券（601456）:第四届董事会第十九次会议决议公告 

6月19日，国联证券发布公告称，为获取公募基金管理业务资格，拓展资产管理业务范围，推动财富管理转

型，董事会决议设立公募业务部，由公司经营层负责具体设立事宜；同意公司申请公募基金管理业务资格，

授权公司经营层制定相关制度及办理资格申请。 

华安证券（600909）:华安证券股份有限公司配股股份变动及获配股票上市公告书 

6月19日，华安证券发布配股股份变动及获配股票上市公告书，本次配售增加股份总数为1,076,601,364股，

均为无限售条件流通股，本次新增股份上市流通日为2021年6月25日，本次配售上市后公司股本总数变更

为4,697,653,638股。 

 

➢ 建议关注 

国泰君安（公司资本实力雄厚，投行业绩受益于政策红利，有望在业绩拉动下实现估值修复。） 

招商证券（公司在财富管理及主动管理等方面的转型成效显著，ROE居于行业前列，行业地位持续稳定。） 

 

➢ 风险提示 

监管加强、政策风险、市场波动 
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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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