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券商中报将披露，关注财富管理转型标的  
——非银金融行业周报 

 

投资摘要： 

市场回顾： 

自 2021 年 8 月 9 日至 2021 年 8 月 13 日收盘，非银金融板块上涨 1.8%，沪深 300

指数上涨 0.5%，非银金融板块跑赢沪深 300 指数 1.3pct。从板块排名来看，与其

他板块相比，在申万 28 个板块中位列第 16 位，表现中等。从 PB 估值来看，非银

金融行业估值维持在 1.5 倍水平。子板块 PB 分别为，证券 1.7，保险 1.28，多元金

融 1.15。 

子板块周涨跌幅分别为，证券 2.09%，保险 1.55%，多元金融-0.07%。 

 股价涨幅前五名分别为东方证券、广发证券、国投资本、红塔证券、中泰证券。 

 股价涨幅后五名分别为国金证券、东方财富、光大证券、方正证券、国盛金控。 

每周一谈： 

 公募基金管理人达 152 家 

根据中国证券投资基金业协会数据，截至 2021 年 6 月，我国公募基金管理人共

152 家，其中公募基金管理公司 136 家。 

证券公司控股/参股多家公募基金。34 家券商控股公募基金公司，31 家券商参股

公募基金公司。其中，广发证券控股广发基金、参股易方达基金，东方证券控股

东证资管、参股汇添富基金，申万宏源控股申万菱信、参股富国基金。 

 证券公司中报披露在即，关注财富管理标的 

券商披露中报预告，多数利润预增。其中，东方证券披露中报预告，净利润预计

在 24-27 亿元，同比涨幅在 60%-80%。 

 摩根大通证券成首家外商独资券商 

8 月 6 日，摩根大通宣布，证监会已对摩根大通证券（中国）有限公司控股股东

——摩根大通国际金融有限公司受让 5 家内资股东所持股权，成为摩根大通证券

（中国）唯一股东的事项准予备案。摩根大通证券（中国）将成为中国首家外资

全资控股的证券公司。数据显示，摩根大通证券 2021 年 6 月末总资产为 7.81 亿

元，净资产为 4.93 亿元；上半年营业收入 2.03 亿元，净利润亏 4306 万元。 

 第二家冲刺转板上市企业意向创业板 

8 月 13 日晚间，翰博高新发布公告称，公司董事会审议通过了《关于公司申请向

深圳证券交易所创业板转板上市的议案》。这是继 8 月 11 日观典防务宣布拟转

至科创板上市后，第二家宣布冲刺转板上市的企业，“目的地”意向创业板。 

 创业板 IPO 定价机制拟优化 

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。同时，删

除累计投标询价发行价格区间的相关规定，由深交所在其业务规则中予以明确。 

投资策略及重点推荐：我们认为券商板块将持续呈现震荡向上走势。券商财富管

理组织架构调整和基金投顾业务持续获批，财富管理的转型升级进一步加速。自进

入 8 月以来，两市每日成交额均破万亿，融资融券余额再创新高。券商中报将陆续

披露，我们建议投资者关注东方财富、东方证券等财富管理转型标的。 

风险提示：资本市场监管加强的风险；市场竞争加剧的风险；疫情控制不及预期。 
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行业基本资料  

股票家数 85 

行业平均市净率 1.50 

市场平均市净率 1.92 
 
 
行业表现走势图 

  
资料来源：Wind，申港证券研究所   
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1. 每周一谈 

1.1 公募基金管理人达 152 家 

根据中国证券投资基金业协会数据，截至 2021 年 6 月，我国公募基金管理人共 152

家，其中公募基金管理公司 136 家。 

表1：公募基金管理人分类汇总 

公募基金管理公司 证券公司 证券资产管理公司 保险资产管理公司 

136 6 8 2 

资料来源：基金业协会，申港证券研究所 

证券公司控股/参股多家公募基金。34 家券商控股公募基金公司，31 家券商参股公募

基金公司。其中，广发证券控股广发基金、参股易方达基金，东方证券控股东证资管、

参股汇添富基金，申万宏源控股申万菱信、参股富国基金。 

表2：公募基金与券商股东汇总 

公司名称 券商股东名称 持股比例 券商股东名称 持股比例 

中金基金管理有限公司 中金公司 100%  -  - 

西藏东财基金管理有限公司 东方财富 100%  -  - 

华融基金管理有限公司 华融证券 100%  -  - 

东兴基金管理有限公司 东兴证券 100%  -  - 

上海东方证券资产管理有限公司 东方证券 100%  -  - 

浙江浙商证券资产管理有限公司 浙商证券 100%  -  - 

渤海汇金证券资产管理有限公司 渤海证券 100%  -  - 

财通证券资产管理有限公司 财通证券 100%  -  - 

长江证券（上海）资产管理有限公司 长江证券 100%  -  - 

华泰证券（上海）资产管理有限公司 华泰证券 100%  -  - 

兴银基金管理有限责任公司 华福证券 76%  -  - 

中信建投基金管理有限公司 中信建投 75%  -  - 

东吴基金管理有限公司 东吴证券 70%  -  - 

德邦基金管理有限公司 德邦证券 70%  -  - 

申万菱信基金管理有限公司 申万宏源 67%  -  - 

方正富邦基金管理有限公司 方正证券 667%  -  - 

国开泰富基金管理有限责任公司 国开证券 66.7%  -  - 

华夏基金管理有限公司 中信证券 62.2%  -  - 

融通基金管理有限公司 新时代证券 60.%  -  - 

中泰证券（上海）资产管理有限公司 中泰证券 60.%  -  - 

红塔红土基金管理有限公司 红塔证券 59.3%  -  - 

新华基金管理股份有限公司 恒泰证券 58.6%  -  - 

东方基金管理有限责任公司 东北证券 57.6%  -  - 

光大保德信基金管理有限公司 光大证券 55%  -  - 

中航基金管理有限公司 中航证券 55%  -  - 

广发基金管理有限公司 广发证券 54.53%  -  - 

信达澳银基金管理有限公司 信达证券 54%  -  - 
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公司名称 券商股东名称 持股比例 券商股东名称 持股比例 

创金合信基金管理有限公司 第一创业 51.1%  -  - 

海富通基金管理有限公司 海通证券 51%  -  - 

兴证全球基金管理有限公司 兴业证券 51%  -  - 

国海富兰克林基金管理有限公司 国海证券 51%  -  - 

金元顺安基金管理有限公司 金元证券 51%  -  - 

西部利得基金管理有限公司 西部证券 51%  -  - 

鹏华基金管理有限公司 国信证券 50%  -  - 

博时基金管理有限公司 招商证券 49%  -  - 

银华基金管理股份有限公司 西南证券 49% 第一创业 29% 

万家基金管理有限公司 中泰证券 49%  -  - 

景顺长城基金管理有限公司 长城证券 49%  -  - 

华富基金管理有限公司 华安证券 49%  -  - 

华泰柏瑞基金管理有限公司 华泰证券 49%  -  - 

富安达基金管理有限公司 南京证券 49%  -  - 

国金基金管理有限公司 国金证券 49%  -  - 

长城基金管理有限公司 长城证券 47% 东方证券 17.65% 

中邮创业基金管理股份有限公司 首创证券 46.4% 华创证券 0.60% 

华商基金管理有限公司 华龙证券 46%  -  - 

南方基金管理股份有限公司 华泰证券 45%  -  - 

招商基金管理有限公司 招商证券 45%  -  - 

东海基金管理有限责任公司 东海证券 45%  -  - 

长信基金管理有限责任公司 长江证券 44.55%  -  - 

长盛基金管理有限公司 国元证券 41%  -  - 

财通基金管理有限公司 财通证券 40%  -  - 

摩根士丹利华鑫基金管理有限公司 华鑫证券 36%  -  - 

汇添富基金管理股份有限公司 东方证券 35.4%  -  - 

安信基金管理有限责任公司 安信证券 34.%  -  - 

中海基金管理有限公司 国联证券 33.4%  -  - 

江信基金管理有限公司 国盛证券 30%  -  - 

华安基金管理有限公司 国泰君安 28%  -  - 

富国基金管理有限公司 申万宏源 27.78% 海通证券 27.78% 

大成基金管理有限公司 光大证券 25%  -  - 

浙商基金管理有限公司 浙商证券 25%  -  - 

前海开源基金管理有限公司 开源证券 25%  -  - 

达诚基金管理有限责任公司 光大证券 25%  -  - 

九泰基金管理有限公司 九州证券 24%  -  - 

易方达基金管理有限公司 广发证券 22.65%  -  - 

中欧基金管理有限公司 国都证券 20%  -  - 

资料来源：公开资料整理，申港证券研究所 

1.2 券商中报将披露 

证券公司均力推财富管理转型。中金公司、天风证券等先后发布了组织架构调整相关

公告。其中，中金公司拟将境内财富管理业务转移给全资子公司中金财富；天风证券
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调整公司零售业务总部组织架构，设立财富管理中心。 

证券公司中报披露在即，关注财富管理标的。券商披露中报预告，多数预增。其中，

东方证券披露中报预告，净利润预计在 24-27 亿元，同比涨幅在 60%-80%。 

表3：中报业绩预告汇总 

公司名称 净利润（亿元） 预计涨幅 主要原因 

西南证券 6.43-7.71 50%-80% 
公司深入推进业务模式转型和产品服务创新，内部管理秩序优化，降本增效

效果显著。 

中信证券 107-115.9 20%-30% 公司业务均衡发展，稳步增长。 

海通证券 74-82.2 35%-50% 
公司坚持集团化、国际化、信息化战略 引领，强化“五大能力”和“四根支柱”

建设，有序推进经营举措，各项业务继续保持良好的发展态势。 

国信证券 45-51 53%-73% 

公司各项业务发展良好。报告期内，公司自营投资业务收入、经纪业务手续

费净收入及投行业务手续费净收入等主要业务收入相比上年同期均有较大幅

度增长，信用减值较上年同期减少。 

浙商证券 8.52-9.17 30%-40% 公司紧紧围绕经营战略目标，积极把握市场机遇，各项业务稳步增长。 

东方证券 24.42-27.47 60%-80% 公司紧紧围绕经营战略目标，积极把握市场机遇，各项业务稳步增长。 

中国银河 40.8-42.6 15%-20% 
公司坚持践行“双轮驱动，协同发展”的业务模式，在财富管理、投资业务、

国际业务、期货业务等方面均稳步增长。 

兴业证券 22.7-25.9 40%-60% 

公司持续筑牢个人客户财富管理、机构客户综合服务两大业务生态圈，加快

推动“双轮驱动”业务体系完善落地，全面构建综合金融服务能力，各项业务

呈现稳中向好的发展态势。 

东吴证券 12.89-13.92 25%-35% 公司提升资本实力，强化合规风控管理，经纪、自营等多项业务稳步增长。 

财达证券 3.89-4.69 85%-125% 公司聚焦重点工作任务，各项业务稳健发展。 

华创阳安 3.52-4.34 30%-60% 公司积极把握市场机遇，主要业务发展良好。 

招商证券 55-59.3 27%-37% 
报告期内公司经纪业务收入、投资业务收入、投资银行业务收入均较上年同

期稳步增长。 

中金公司 44.3-50.4 45%-65% 

公司坚持以金融 服务实体经济为出发点，积极把握证券行业的战略发展机

遇期，稳步推进“三化一家”战略落地，各项主要业务继续保持良好的发展势

头。 

长江证券 13.18-15.07 40%-60% 
公司坚持“投研驱动”、“科 技赋能”两大战略，全力打造“投资管理、财富管

理、企业客户服务”三大平台，各项业务呈现稳中向好的态势。 

国盛金控 0.16-0.24 扭亏为盈 
公司各项业务经营稳定，本期净利润实现扭亏为盈,主要系投资收益和公允 

价值变动收益增加、信用减值损失减少所致。 

锦龙股份 -0.16-0.16 
下降 90%-

110% 

中山证券有因 2020 年 8 月收到 监管部门的行政监管函，新增资本消耗型

业务被暂停，导致营业收入下降幅度较大。另外，中山证券部分持仓债券估

值下跌，公允价值变动出现损失。 

中原证券 2.1-2.5 
583.27%-

761.83% 

公司积极主体业务稳健发展，投资银行业务、证券投资业务、子公司业务等

收入增加。 

中泰证券 16.5-17.9 20%-30% 

公司按照“一个统领、一个中心、四大战略、两个支撑”的 发展思路，坚持以

客户为中心，深入推进区域突破战略，全面提升综合金融服务能力，持续加

强风险管理，积极把握市场机遇，投行业务、投资业务、经纪业务 等业务

收入实现了稳步增长。 

东北证券 9.6 2.81% 

公司坚持稳健进取的经营方针，聚焦战略，加速转型，着力提升专业能力， 

强化核心业务能力，保持公司各项主营业务良好发展势头的同时，持续打造

特色 服务能力。 
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公司名称 净利润（亿元） 预计涨幅 主要原因 

东吴证券 13.36 29.68% 

公司扎根苏州、深耕长三角，具备显著的区位优势和发展潜力，组织优势、

专业优势持续积累，综合业务竞争实力快速提升。信息技术开发持续投入，

金融科技赋能财富管理转型。同时具有完善的全面风险管理体系，合规风控

管理审慎高效。坚持党建引领，形成了东吴特色的企业文化和人才机制。 

华西证券 8.08 2.94% - 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

投资策略及重点推荐：我们认为券商板块将持续呈现震荡向上走势。券商财富管理组

织架构调整和基金投顾业务持续获批，财富管理的转型升级进一步加速。自进入 8 月

以来，两市每日成交额均破万亿，融资融券余额再创新高。券商中报将陆续披露，我

们建议投资者关注东方财富、东方证券等财富管理转型标的。  
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2. 市场回顾 

自 2021 年 8 月 9 日至 2021 年 8 月 13 日收盘，非银金融板块上涨 1.8%，沪深 300

指数上涨 0.5%，非银金融板块跑赢沪深 300 指数 1.3pct。 

图1：非银行金融行业指数 vs 沪深 300 指数 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

从板块排名来看，与其他板块相比，非银金融行业本周涨幅为 1.8%，在申万 28 个板

块中位列第 16 位，表现中等。 

图2：各板块周涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

子板块周涨跌幅分别为，证券 2.09%，保险 1.55%，多元金融-0.07%。 

从 PB 估值来看，非银金融行业估值维持在 1.5 倍水平。子板块 PB 分别为，证券 1.7，

保险 1.28，多元金融 1.15。 
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图3：非银行金融行业 PB 估值水平降至 1.5 倍 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

股价涨幅前五名分别为东方证券、广发证券、国投资本、红塔证券、中泰证券。 

股价跌幅后五名分别为国金证券、东方财富、光大证券、方正证券、国盛金控。 

图4：行业涨跌幅前五名公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3. 市场数据追踪 

3.1 经纪业务 

2021 年 8 月 9 日至 8 月 13 日，日均交易额达到 12953 亿元，上周同期为 13465 亿

元。自进入 8 月，市场交易活跃，成交额均在万亿以上。 

图5：股市每日成交额（亿元） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

3.2 投行业务 

2021 年 6 月，股权方面，募集家数 92 家，募集资金共 1328 亿元。债权方面，企业

债和公司债共募集资金 4132.72 亿元。 

 IPO，募集家数 49 家，募资 561 亿元，同比增长 115%，环比增长 38%。 

 增发，募集家数 33 家，募资 509 亿元，同比降低 29%，环比增长 24%。 

 一般企业债，募集资金 383 亿元，同比增长 51%，环比增长 534%。  

 公司债，募集资金 3013 亿元，同比增长 21%，环比增长 104%。 

 

图6：债券募集资金规模  图7：IPO 募集资金规模及家数 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图8：增发募集资金规模及家数  图9：并购募集资金规模及单家规模 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

3.3 资管业务 

2020 年 12 月，证券公司集合计划 20903.65 亿元，定向资管计划 59202.9 亿元。其

中，定向资管计划规模持续降低。 

图10：资管规模走势趋稳 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3.4 资本中介 

2021 年 8 月 15 日，两融余额为 18577 亿元，上周为 18327 亿元，再创新高，占 A

股流通市值为 2.65%。同期 10 年期国债收益率为 2.8792%，上周为 2.8139%。 

图11：融资融券余额规模再创新高  图12：10 年期国债收益率(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

4. 行业新闻 

全面布局中国市场 摩根大通证券成首家外商独资券商 

8 月 6 日，摩根大通宣布，证监会已对摩根大通证券（中国）有限公司控股股东——

摩根大通国际金融有限公司受让 5 家内资股东所持股权，成为摩根大通证券（中国）

唯一股东的事项准予备案。这意味着，摩根大通证券（中国）将成为中国首家外资全

资控股的证券公司。数据显示，摩根大通证券今年 6 月末总资产为 7.81 亿元，净资

产为 4.93 亿元；上半年营业收入 2.03 亿元，净利润亏 4306 万元。 

券商掀起组织架构调整潮，发力财富管理转型下半场 

近期，券业掀起一波组织架构调整潮，从龙头券商、中型券商，到互联网券商，均从

部门架构着手、力推财富管理转型。仅近两个月，就有东方财富、中金公司、天风证

券先后发布了组织架构调整相关公告。其中，中金公司拟将境内财富管理业务转移给

全资子公司中金财富；天风证券调整公司零售业务总部组织架构，设立财富管理中心。

组织架构调整的背后，往往暗含公司对业务的深度布局和未来趋势判断。多家券商在

发力财富管理上，举措具有一致性，即以整合提升为主，将此前分散的业务并入财富

管理的大框架下，并配合金融科技等技术手段。 

深交所出手 IPO 报价专项检查 

针对新股报价乱象，监管信号再次明确。8 月以来，继证监会优化创业板 IPO 特别规

定后，深交所专项检查也来了，检查对象包括 6 家私募基金管理人、1 家基金公司、

1 家证券公司及 1 家财务公司。今年上半年，深交所联合证券业协会对 11 家网下投
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资者实施专项检查，针对检查发现的内控制度不健全、定价依据不充分、未严格履行

定价改价决策程序等问题，分别采取暂停资格 1 至 3 个月、下发警示函等监管措施。

同期，针对日常监管发现的网下投资者改价未报备原因等其他不规范操作情形，发出

监管工作函 9 份，谈话提醒 19 家次。 

第二家冲刺转板上市企业意向创业板 

8 月 13 日晚间，翰博高新发布公告称，公司董事会审议通过了《关于公司申请向深

圳证券交易所创业板转板上市的议案》。这是继 8 月 11 日观典防务宣布拟转至科创

板上市后，第二家宣布冲刺转板上市的企业，“目的地”意向创业板。 

创业板 IPO 定价机制拟优化 

本次修改《特别规定》第八条的规定，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。同时，删除累计投标询价发行价格区间的相关规定，由深交

所在其业务规则中予以明确。将第八条修改为：“采用询价方式且存在以下情形之一

的，发行人和主承销商应当在网上申购前发布投资风险特别公告，详细说明定价合理

性，提示投资者注意投资风险：（一）发行价格对应市盈率超过同行业可比上市公司

二级市场平均市盈率的；（二）发行价格超过剔除最高报价后网下投资者报价的中位

数和加权平均数，剔除最高报价后公募基金、社保基金、养老金、企业年金基金和保

险资金报价中位数和加权平均数孰低值的；（三）发行价格超过境外市场价格的；（四）

发行人尚未盈利的。” 

5. 上市公司重要公告 

5.1 业务变动 

8-11 

财达证券：经公司董事长翟建强先生提名，董事会提名、薪酬与考核委员会资格审

查，公司同意副董事长、总经理张明先生辞去董事会秘书职务，聘任张磊先生为公

司董事会秘书，任期自本次董事会审议通过之日起至第二届董事会届满日止。 

5.2 公司债 

08-10 

中国银河：公司非公开发行 2021 年公司债券（第一期）（的发行规模不超过 60 亿

元，分为两个品种：经发行人与主承销商共同协商，本期债券品种一实际发行规模

20 亿元，最终票面利率为 2.93%；品种二实际发行规模 40 亿元，最终票面利率为

3.15%。 

6. 风险提示 

 资本市场监管加强的风险； 

 市场竞争加剧的风险； 
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 疫情控制不及预期。 
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