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推荐评级                 中性 

 

基础数据（2021.7.23） 

沪深 300指数 5,089.23  

券商Ⅱ（申万） 6,694.89  

行业总市值（亿元） 32,446.96 

市净率 1.77 

  

  

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（2021.7.19-2021.7.23）非银（申万）指数+1.23%，行业排名 9/28，

券商Ⅱ指数+3.20%； 

上证综指+0.31%，深证成指+0.38%，创业板指+1.08%。 

个股涨跌幅排名前五位：东方证券（+16.53%）、中原证券（+9.58%）、

红塔证券（+7.26%）、广发证券（+5.83%）、兴业证券（+5.08%）； 

个股涨跌幅排名后五位：国盛金控（-5.60%）、中银证券（-2.76%）、

西部证券（-0.89%）、华鑫股份（+0.06%）、国投资本（+0.12%）。 

➢ 核心观点 

7 月 23 日，中证协公布了 2021 年上半年证券行业经营数据。

证券公司未经审计财务报表显示，139 家证券公司 2021 年上半年度

共计实现营业收入 2,324.14 亿元，同比增长 8.91%。实现净利润

902.79 亿元，同比增长 8.58%。125 家证券公司实现盈利。截至 2021

年 6 月 30 日，139 家证券公司总资产为 9.72 万亿元，净资产为 2.39

万亿元，分别同比上升 21.05%和 14.35%，资产规模大幅提升。净

资本为 1.86 万亿元，同比上升 11.38%。客户交易结算资金余额（含

信用交易资金）1.79 万亿元，同比上升 9.15%。受托管理资金本金

总额 10.45 万亿元。同比下降 11.67% 

从营业收入的构成来看，截至 6 月 30 日，证券行业共实现证

券投资收益 697.88 亿元，同比下降 0.69%，占营业收入的 30.03%。

代理买卖证券业务收入 580.4 亿元，同比增长 10.95%，占比 24.97%。

受益于上半年市场交投活跃，经纪业务收入取得小幅增长。证券承

销与保荐业务和投资咨询业务收入增幅较大，分别同比增长 21.13%

和 20.65%，占比为 11.52%和 1.03%。通过 2021 年上半年业绩表现

我们可以看出，第一，经纪业务和投资业务仍为券商两大收入来源。

经纪业务的收入占比在近三年基本保持不变，投资业务的收入占比

自 2019 年中期后开始逐步下降，与 2019 年相比已下降 4.65pct。第

二，投行业务收入占比持续提升，证券承销与保荐业务收入占比与

2019 年相比提升 3.25pct。注册制改革提升了券商投行的盈利能力。

第三，投资咨询业务收入增速较快，资管业务收入基本与去年同期

持平，收入占比进一步下降，较 2019 年下降 0.89pct。行业财富管

理和资管业务转型稳步推进。建议关注投行业务表现较好、财富管

理和主动管理转型较为成功的券商，如国泰君安、华泰证券等。 

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 

7 月 23 日，沪深交易所发布了转板上市配套规则。对转板上市报告书的信息披露原则及主要内容与格式、

转板上市申请文件的要求等作出明确规定，为转板上市进入落地实施阶段进一步明晰实操路径、做好制度

衔接。主要目的是支持符合条件的新三板精选层挂牌公司向科创板和创业板转板上市。 

 

7 月 23 日，中证协公布证券行业上半年业绩。139 家证券公司 2021 年上半年度实现营业收入 2324.14 亿

元，实现净利润 902.79亿元，125家证券公司实现盈利。其中，证券承销与保荐业务净收入同比增长 21%，

增幅最高。 

 

7 月 23 日，中国证监会公布 2021 年证券公司分类结果。AA 级 15 家，A 级券商 35 家，BBB 级券商 18 家，

BB 级券商 16家，B级券商 5家，CCC级券商 11家，CC、C、D级各 1家，分别是国都证券、川财证券、网

信证券。 
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公司公告 

方正证券（601901）:2021年半年度业绩快报 

7月21日，方正证券发布公告，2021年1月1日至6月30日，公司实现营业收入407,994.98万元，同比增长

20.25%。实现归属于上市公司股东的净利润130,054.72万元，同比增长102.70%。实现加权平均净资产收益

率3.24%，同比增加1.58个百分点。 

 

中泰证券（600918）:2021年半年度业绩预增公告 

7月22日，中泰证券发布公告称，公司预计2021年上半年归属于上市公司股东的净利润与去年同期相比，将

增加27,662.51万元至41,493.76万元，同比增长20%至30%。 

 

光大证券（601788）:2021年半年度业绩快报公告 

7月22日，光大证券发布公告，2021年1月1日至6月30日，公司实现营业收入799,877万元，同比增长26.66%。

实现归属于上市公司股东的净利润226,228万元，同比增长5.13%。实现加权平均净资产收益率4.29%，同比

减少0.15个百分点。 

 

红塔证券（601236）：股份有限公司股票停复牌提示性公告 

7月22日，红塔证券发布公告，因公司实施配股，拟向截至股权登记日（2021年7月26日）上海证券交易所

收市后，在中国证券登记结算有限公司上海分公司登记在册的公司全体A股股东按照每10股配售3股的比例

向股东配售A股股份。根据上海证券交易所的相关规定，2021年7月27日至2021年8月2日为本次配股缴款期，

缴款期公司A股股票全天停牌；2021年8月3日为登记公司网上清算期，公司A股股票继续停牌一天；公司A股

股票将于2021年8月4日开市起复牌。 

 

中信建投（601066）:2021年半年度业绩快报公告 

7月23日，中信建投发布公告，2021年1月1日至6月30日，公司实现营业收入1,232,595万元，同比增长24.51%。

实现归属于上市公司股东的净利润452,913万元，同比增长-1.08%。实现加权平均净资产收益率7.17%，同

比下降1.89个百分点。 

 

东方证券（600958）:2021年半年度业绩快报公告 

7 月 24 日，东方证券发布公告，2021 年 1 月 1 日至 6 月 30 日，公司实现营业收入 1,327,675.61 万元，

同比增长 37.94%。实现归属于上市公司股东的净利润 270,035.97万元，同比增长 76.95%。实现加权平均

净资产收益率 4.60%，同比增加 1.80个百分点。 

 

 

➢ 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。） 

海通证券（公司2021年上半年业绩表现亮眼，在高基数的情况下实现大幅增长，当前公司估值远低于行业
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水平，有较大估值修复空间。） 

 

➢ 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。 
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