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报告原因：定期报告 

 

行业周报（20210802-20210806）       

承销机制优化，投交持续活跃，继续关注券商            看好 

2021 年 08 月 09 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

优化发行承销机制，证监会修订《创业板首次公开发行证券

发行与承销特别规定》。针对市场中存在的“抱团报价”问题，

证监会拟取消新股发行定价与申购安排、投资者风险特别公告次

数挂钩的要求，旨在平衡发行人、承销机构、报价机构和投资者

之间的利益关系，促进博弈均衡，提高发行效率。 

投交持续活跃，证券板块跑赢大盘。上周，申万证券Ⅲ收涨

2.73%，跑赢沪深 300 指数 0.43 个百分点；两市成交金额连续 13

日突破万亿规模，上周日均成交金额 1.35 万亿元，环比小幅下滑

-1%。 

从长期来看，证券公司直接受益于直接融资比例提高，具有

良好的发展前景。在监管的引导下，做优做强，聚焦主业，提升

核心竞争力已成为行业共识。轻资产业务是提升估值的关键。财

富、资管等轻资产业务对资本金依赖较小，边际成本更低，整体

风险相对较小，有利于熨平业绩波动，市场估值较高。目前，外

资加快布局国内公募基金等行业，富达基金作为第二家获批的外

商独资公募，表明了外资对中国资管行业前景的看好。从二级市

场走势来看，轻资产业务有优势的券商更受市场青睐，有较高的

溢价。建议关注业务全面领先的龙头券商、建议关注轻资产业务

有较高护城河的券商。 

  

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（20210802-0806）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4,921.56（2.29%）、3,490.90

（1.47%），申万一级行业非银金融指数涨幅为 1.73%，在 28 个一级行业中排名第 15。证券

Ⅲ（2.73%）在 227 个三级行业中排第 90 位。 

个股表现中，涨幅居前的为东方证券（12.82%）、国联证券（8.54%）、广发证券（7.79%）、

兴业证券（7.31%）、东方财富（6.05%）；跌幅居前的为财达证券（-5.20%）、方正证券（-5.01%）、

华林证券（-1.97%）、哈投股份（-1.60%）、天风证券（-0.70%）。 

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（%） 

东方证券 12.82  财达证券 -5.20  

国联证券 8.54  方正证券 -5.01  

广发证券 7.79  华林证券 -1.97  

兴业证券 7.31  哈投股份 -1.60  

东方财富 6.05  天风证券 -0.70  

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

优化发行承销规则，证监会修订《创业板首次公开发行证券发行与承销特别规定》。针

对市场中存在的“抱团报价”问题，证监会拟取消新股发行定价与申购安排、投资者风险特别

公告次数挂钩的要求，旨在平衡发行人、承销机构、报价机构和投资者之间的利益关系，促进

博弈均衡，提高发行效率。 

投交持续活跃，证券板块跑赢大盘。上周，申万证券Ⅲ收涨 2.73%，跑赢沪深 300 指数

0.43 个百分点；两市成交金额连续 13 日突破万亿规模，上周日均成交金额 1.35 万亿元，环比

小幅下滑-1%。 

从长期来看，证券公司直接受益于直接融资比例提高，具有良好的发展前景。在监管的引

导下，做优做强，聚焦主业，提升核心竞争力已成为行业共识。轻资产业务是提升估值的关键。

财富、资管等轻资产业务对资本金依赖较小，边际成本更低，整体风险相对较小，有利于熨

平业绩波动，市场估值较高。目前，外资加快布局国内公募基金等行业，富达基金作为第二家

获批的外商独资公募，表明了外资对中国资管行业前景的看好。从二级市场走势来看，轻资产

业务有优势的券商更受市场青睐，有较高的溢价。建议关注业务全面领先的龙头券商、建议关

注轻资产业务有较高护城河的券商。 

三、监管政策 

证监会就修改《创业板首次公开发行证券发行与承销特别规定》部分条款向社会公开征

求意见。针对实践中出现的部分网下投资者重策略轻研究，为博入围“抱团报价”，干扰发行

秩序等新情况新问题，证监会在加强发行承销监管的同时，按照市场化、法治化的原则，拟对

《特别规定》进行适当优化，取消新股发行定价与申购安排、投资者风险特别公告次数挂钩的

要求，平衡好发行人、承销机构、报价机构和投资者之间的利益关系，促进博弈均衡，提高发

行效率。 

四、金融同业跟踪 

第二家外商独资公募，富达基金获批设立。证监会官网信息显示，核准设立富达基金管理

(中国)有限公司，对公司章程草案无异议，公司注册地为上海市，公司经营范围为公开募集证

券投资基金管理、基金销售、私募资产管理等。这意味着富达基金有望迎来首只公募产品。资

料显示，富达基金注册资本为 3000 万美元，富达国际旗下的富达亚洲控股私人有限公司为唯
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一股东，出资比例 100%。（wind） 

首家外商独资券商花落摩根大通。据了解，摩根大通证券正加速在中国金融业的布局，去

年已全资控股摩根大通期货公司，还计划收购以取得合资企业上投摩根基金管理有限公司

100%股权。(wind) 

五、上市公司重要公告 

【财通证券】配股申请获中国证监会受理。 

【东方证券】已完成向东证创投增资 9.5 亿元的工商变更登记，注册资本由 62.5 亿元变更

为 72 亿元。 

【方正证券】转让股票质押业务债权（标的“金科文化”），收到转让价款为 1.65 亿元，

预计增加本期净利润 5,165.81 万元。 

【东兴证券】高管变动。董事、总经理和财务负责人张涛先生申请辞去公司财务负责人职

务，辞职后张涛先生继续担任公司董事、总经理；公司董事、副总经理谭世豪先生申请辞去公

司董事、副总经理和董事会风险控制委员会委员职务。聘任张芳女士为公司副总经理、财务负

责人。 

【国信证券】累计新增借款超过上年末净资产的百分之四十。截至 2021 年 7 月 31 日，公

司借款余额为 1,929.89 亿元，累计新增借款金额 427.86 亿元，累计新增借款占上年末净资产

比例为 52.87%，超过 40%。 

【华西证券】股东减持结果。蜀电投资减持前持股比例 1.64%，减持后持股比例 1.005%。 

【中银证券】股东减持进展。金融发展基金减持前持股比例 9.47%，拟减持 4.48%，截止

8 月 5 日累计减持公司总股本的 2.39%，减持时间过半。 

【红塔证券】彭明生先生申请辞去公司副总裁、合规总监职务。 

【华林证券】温雪斌先生申请辞去公司首席风险官、执行委员会委员职务，不再在公司及

控股子公司担任任何职务；李华强先生申请辞去公司执行委员会委员职务，仍继续担任公司董

事。董事会聘任王健瑛先生出任公司执行委员会委员，聘任雷杰先生为公司首席风险官。 

【国元证券】撤销 2 家证券营业部。 

【国金证券】当年累计新增借款超过上年末净资产 20%。截至 2021 年 7 月 31 日，公司借

款余额 211.15 亿元，当年累计新增借款金额 50.11 亿元，累计新增借款占上年末净资产比例为

22.23%，超过 20%。 
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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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