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推荐评级                 中性 

 

基础数据（2021.11.12） 

沪深 300指数 4,888.37  

券商Ⅱ（申万） 6,760.41  

行业总市值（亿元） 32,345.36 

市净率 1.68 

  

  

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（2021.11.8-2021.11.12）非银（申万）指数+3.38%，行业排名 7/28，

券商Ⅱ指数+4.14%； 

上证综指+1.36%，深证成指+1.68%，创业板指+2.31%。 

个股涨跌幅排名前五位：东方证券（+9.52%）、广发证券（+8.64%）、东

方财富（+8.25%）、东兴证券（+7.74%）、长城证券（+6.78%）； 

个股涨跌幅排名后五位：中信证券（-0.08%）、锦龙股份（+0.79%）、红

塔证券（+1.16%）、方正证券（+1.80%）、西部证券（+1.81%）。 

➢ 核心观点 

政策层面，11月 12日，北京证券交易所先后发布了《北京证券交易

所业务收费管理办法》等 6件业务规则，连同前期发布的 45件业务规则，

制度规范已基本建设完毕。同时明确了 2021年 11月 15日正式开市。北

交所首批上市公司共 81家，包括 71家存量精选层公司和 10家已完成公

开发行程序的公司。截至 11 月 12 日，累计有超 210 万户投资者预约开

通北交所合格投资者权限，开市后合计可参与北交所交易的投资者超 400

万户。共有 112家证券公司获得会员资格成为北交所正式会员。截至 2021

年 9月末，沪深交易所合计信用账户投资者数量为 596万户。可以看出，

市场对北交所投资热情较高，叠加宽松的涨跌幅限制（10 只新股首日不

设涨跌幅限制，其余设 30%涨跌幅限制），预计开市之后将带动券商经纪

业务业绩增长。另一方面，从上市审核准则来看，北交所明确禁止金融

业、房地产业、产能过剩行业、淘汰类行业、学前教育或学科类培训企业

这五类行业上市。这一行业限制条件较科创板和创业板更加精准定位于

“专精特新”中小企业的特点。创新层及地方性“专精特新”中小企业业

务储备较为丰富的券商将在投行和自营业务方面更加受益。 

本周证券板块上涨 4.14%，跑赢沪深 300 指数 3.19pct，跑赢大盘

2.78pct。主要原因一方面是近一个多月以来军工板块的出色表现，以及

投资者对房地产行业恢复信心，带动大盘整体小幅回升。另一方面，北交

所开市在即加速投资者资产配置重组进程，市场活跃度持续回升，截至本

周五 A 股已连续十五个交易日交易额超过一万亿。总的来看，北交所开

市对券商估值修复有一定刺激作用，但行业整体上涨逻辑不变。本周涨幅

居前的东方证券（+9.52%）和广发证券（+8.64%）再次印证了财富管理对

券商估值的提升效应。短期内推荐关注北交所业务布局占据优势的券商，

中长期建议关注财富管理转型较为成功的券商，如广发证券等。 

风险提示：监管加强、政策风险、市场波动、疫情反复 
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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 

近期，证监会下发了最新的《机构监管通报》要求，证券公司应规范开展与大 V合作活动，互联网“大 V”

不属于专职从事证券经纪业务的证券经纪人，证券公司利用“大 V”引流开户给奖励不符合监管规定，证

券公司应停止相关合作。 

 

11 月 12日，北京证券交易所官网发布最新消息，北交所开市各项工作已准备就绪，定于 2021年 11月 15

日开市。目前，10 家已完成公开发行等程序的企业将直接在北交所上市，71 家存量精选层公司平移至北

交所上市的相关流程已履行完毕，届时 81家公司将成为北交所首批上市公司。 

 

11 月 12 日，证监会发布公告称，为支持行业机构围绕北交所开发设计新基金产品，证监会近日准予注册

8 只北交所主题公募基金。北交所主题公募基金采取 2 年定期开放的运作方式，约定 80%以上非现金基金

资产投资于北交所股票，可以为北交所带来增量长期资金。 

 

公司公告 
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浙商证券（601878）:关于公开发行可转换债券项目获得浙江省国资委批复的公告 

11 月 9日，浙商证券发布公告，公司实际控制人浙江省交通投资集团有限公司收到浙江省国资委《关于浙

商证券股份有限公司公开发行可转换债券项目的批复》（浙国资产权﹝2021﹞56号），浙江省国资委同意

公司公开发行不超过 70亿元的可转换公司债券。 

 

天风证券（601162）:关于股东解除股票质押式回购交易的公告 

11 月 10日，天风证券公布公告，当代文体持有公司股份 49,082,752股，占公司总股本的 0.57%。当代文

体本次解除质押无限售流通股 8,000,000股后，累计剩余质押股份 34,530,000股。 

 

浙商证券（601878）:非公开发行 A股股票限售股上市流通的公告 

11 月 13日，浙商证券 5月 20日向共计 18 名发行对象非公开发行 264,124,281股人民币普通股（A股）。

本次发行完成后，浙商证券总股本由 3,614,044,514股增加至 3,878,168,795股。本次解除限售的股份数

量为 264,124,281股，将于 2021 年 11月 22日起上市流通。 

 

东方证券（600958）:关于向上海东证期货有限公司增资的公告 

11 月 13 日，东方证券发布公告，公司全资子公司上海东证期货有限公司已完成增资人民币 5 亿元的工商

变更登记，注册资本由人民币 23亿元变更为人民币 28亿元。上述事宜已经公司董事会及总裁办公会议审

议通过。 

 

东方财富（300059）:东方财富信息股份有限公司关于控股股东误操作交易公司股票及致歉的公告 

11 月 13日，东方财富公布公告，其实先生于 2021年 11月 11日因误操作通过集中竞价方式卖出公司股票

10,000 股，成交均价 35.15元/股，成交金额 35.15万元，占当日公司总股本的 0.0001%，本次交易后，其

实先生持有公司股票 2,126,501,568股，占当日公司总股本的 20.51%。截至目前，其实先生没有减持公司

股票的相关计划，本次交易行为系误操作，不具有主观故意，未构成短线交易，未发生在公司披露定期报

告的敏感期内，不存在因获悉内幕信息而交易公司股票的情况。 

 

➢ 建议关注 

广发证券（公司控股广发基金并参股易方达，盈利能力突出，财富管理业务发展较好，公司分类评级为AA，

有利于公司创新业务开展和进一步推进财富管理转型。） 

兴业证券（公司在财富管理和主动管理转型成效显著，归母净利润同比增速超50%，业绩表现超预期。） 

 

➢ 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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