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证券业 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20210913-20210917）       

北交所门槛“50 万+2 年”，券商受益于新三板扩容    看好 

2021 年 09 月 22 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

 北交所投资者门槛确定为“50 万+2 年”，创新层门槛降低至 100 万，

新三板业务持续扩容。北交所开市后个人投资者准入门槛为开通交易

权限前 20 个交易日日均证券资产 50 万元，同时具备 2 年以上证券投

资经验；在北交所开市前已开通精选层交易权限的投资者，其交易权

限将自动平移至北交所。股转系统将创新层投资者准入资金门槛由 150

万元调整为 100 万元，于 2021 年 9 月 17 日发布实施。北交所个人投

资门槛与科创板相当，较原先精选层 100 万显著降低，投资者人数有

望进一步增加，有助于提升新三板投资活跃度、改善市场流动性。 

 投交持续活跃，证券板块跑输大盘。上周，申万证券Ⅲ收跌 3.8%，跑

输沪深 300 指数 0.66 个百分点；7 月 21 日以来，两市成交金额连续 43

日突破万亿规模，上周日均成交金额 1.43 万亿元，环比小幅下滑-1.7%。 

 从中长期来看，证券行业助力资本市场高效运行，助力共同富裕大局。

目前，资本市场处于第三次大变革时期，以注册制为“牛鼻子”，致

力于改进资本市场运行机制、提升运行效率，充分发挥资本市场资源

配置功能。建议关注兼具“无短板”与“有特色”的头部券商，以及

具备差异化优势的特色投行。另一方面，财富管理赛道宽且长，建议

关注财富管理大赛道的优质券商。各金融业态在财富管理的布局上刚

刚开始，仅处于抢滩阶段，远未形成固定的竞争格局，建议关注在财

富管理业务销售端、平台端或产品端具备优势的券商。从短期来看，

市场投交活跃、新三板业务持续扩容，有助于增厚券商业绩，建议继

续关注券商。 

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（20210913-0917）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4,855.94（-3.14%）、3,193.26

（-1.2%），申万一级行业非银金融指数涨幅为-4.2%，在 28 个一级行业中排名第 17。证券Ⅲ

（-3.8%）在 227 个三级行业中排第 147 位。 

个股表现中，涨幅居前的为长城证券（3.60%）、东吴证券（1.38%）、锦龙股份（1.08%）；

跌幅居前的为国联证券（-8.12%）、申万宏源（-7.45%）、国金证券（-6.75%）。 

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（%） 

长城证券 3.60  国联证券 -8.12  

东吴证券 1.38  申万宏源 -7.45  

锦龙股份 1.08  国金证券 -6.75  

西部证券 -0.59  华鑫股份 -6.11  

中信建投 -0.62  华林证券 -6.07  

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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二、投资策略 

北交所投资者门槛确定为“50 万+2 年”，创新层门槛降低至 100 万，新三板业务持续扩

容。北交所开市后个人投资者准入门槛为开通交易权限前 20 个交易日日均证券资产 50 万元，

同时具备 2 年以上证券投资经验；在北交所开市前已开通精选层交易权限的投资者，其交易权

限将自动平移至北交所。股转系统将创新层投资者准入资金门槛由 150 万元调整为 100 万元，

于 2021 年 9 月 17 日发布实施。北交所个人投资门槛与科创板相当，较原先精选层 100 万显著

降低，投资者人数有望进一步增加，有助于提升新三板投资活跃度、改善市场流动性。 

投交持续活跃，证券板块跑输大盘。上周，申万证券Ⅲ收跌 3.8%，跑输沪深 300 指数 0.66

个百分点；7 月 21 日以来，两市成交金额连续 43 日突破万亿规模，上周日均成交金额 1.43

万亿元，环比小幅下滑-1.7%。 

从中长期来看，证券行业助力资本市场高效运行，助力共同富裕大局。目前，资本市场处

于第三次大变革时期，以注册制为“牛鼻子”，致力于改进资本市场运行机制、提升运行效率，

充分发挥资本市场资源配置功能。建议关注兼具“无短板”与“有特色”的头部券商，以及具

备差异化优势的特色投行。另一方面，财富管理赛道宽且长，建议关注财富管理大赛道的优质

券商。各金融业态在财富管理的布局上刚刚开始，仅处于抢滩阶段，远未形成固定的竞争格局，

建议关注在财富管理业务销售端、平台端或产品端具备优势的券商。从短期来看，市场投交活

跃、新三板业务持续扩容，有助于增厚券商业绩，建议继续关注券商。 

三、监管政策 

北京证券交易所发布《北京证券交易所投资者适当性管理办法（试行）》。北交所开市

后个人投资者准入门槛为开通交易权限前 20 个交易日日均证券资产 50 万元，同时具备 2 年以

上证券投资经验。在北交所开市前已开通精选层交易权限的投资者，其交易权限将自动平移至

北交所。自规则发布之日起，投资者即可预约开通北交所交易权限。机构投资者准入不设置资

金门槛。北交所表示，本次规则发布后至北交所开市前，投资者参与精选层股票交易仍需满足

100 万元证券资产标准。 

全国股转公司修改投资者适当性管理办法，调整创新层投资者门槛。将创新层投资者准

入资金门槛由 150 万元调整为 100 万元，于 2021 年 9 月 17 日发布实施。本次规则发布后，前

期已开通精选层交易权限的投资者，其交易权限范围将自动扩大到创新层股票，无需投资者另

行申请。北京证券交易所开市后，具有新三板交易权限的投资者，其交易权限范围将包含北京
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证券交易所股票。 

证监会发布《关于修改<创业板首次公开发行证券发行与承销特别规定>的决定》。为促

进买卖双方博弈更加均衡，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，证监会对《创业板首次公开发行证券发行与承销特别

规定》（以下简称《特别规定》）进行适当优化。本次修改《特别规定》，取消新股发行定价

与申购安排、投资风险特别公告次数挂钩的要求；删除累计投标询价发行价格区间的相关规定，

由深圳证券交易所在其业务规则中予以明确。沪深证券交易所、中国证券业协会同步完善了科

创板、创业板新股发行定价相关业务规则。 

证监会就北京证券交易所改革配套规范性文件向社会公开征求意见。证监会严格遵循《证

券法》规定，坚持以信息披露为核心，在总体平移精选层相关规定的基础上，对北京证券交易

所上市公司招股说明书、募集说明书、发行情况报告书、年度报告、中期报告、权益变动报告

书、收购报告书、重组报告书等信息披露文件的披露内容和格式提出明确要求。同时，为充分

发挥北京证券交易所对新三板创新层、基础层的示范引领和“反哺”功能，进一步丰富挂牌公

司融资工具，激发新三板整体市场活力，证监会制定了挂牌公司定向发行可转债相关的 2 件内

容与格式准则，现一并向社会公开征求意见。 

证监会公布《关于扩大红筹企业在境内上市试点范围的公告》。除互联网、大数据、云

计算、人工智能、软件和集成电路、高端装备制造、生物医药行业外，属于新一代信息技术、

新能源、新材料、新能源汽车、绿色环保、航空航天、海洋装备等高新技术产业和战略性新兴

产业的红筹企业，纳入试点范围。具有国家重大战略意义的红筹企业申请纳入试点，不受前述

行业限制。 

四、金融同业跟踪 

近 50 家券商开通北交所线上开户业务。截至 21 日，券商中国记者不完全统计发现，目前

已经至少有包括中信证券、银河证券、海通证券、国信证券等在内的近 50 家券商上线了北交

所预约开通交易权限功能。至于北交所的正式开市时间，有券商人士向记者预计：“大概在

10 月中下旬，这期间还有不少系统测试工作需要做。”机构预计，北交所开户数或在 332 万

户-789 万户之间，相比现在有几倍的增长。22 日（周三），股转公司新三板创新层的门槛由

150 万降为 100 万将正式生效，创新层的投资者规模也将有所扩大。（券商中国） 

大力“加杠杆”，17 家券商年内新增借款合计达 3353 亿元。据《证券日报》记者不完全



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 
 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            4  

统计，年内至少有 17 家券商披露了今年以来的新增借款情况（新增借款超过上年末净资产的

20%或 40%触发信披标准），累计新增借款额 3353.01 亿元。其中，发行债券是券商新增借款

大幅增加的主要因素之一。今年以来，新增借款额占上年末净资产比例最高的是国信证券。截

至 7 月 31 日，国信证券累计新增借款 427.86 亿元，占上年末净资产的 52.87%；其新增借款主

要包括公司债券、永续次级债券、卖出回购金融资产款增加所致。（证券日报） 

五、上市公司重要公告 

【华泰证券】华泰资管聘任聂挺进先生为总经理，原总经理王锦海先生因个人原因辞职。 

【国泰君安】回购注销部分 A 股限制性股票，限制性股票的回购数量 177.8 万股，回购价

格为 7.08 元/股。 

【中泰证券】向专业投资者公开发行面值总额不超过 150 亿元的次级公司债券获得中国证

监会注册批复。 

【东吴证券】回复监管对配股申请文件的反馈意见。 

【长城证券】撤销朝阳新华路证券营业部。 

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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