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证券业 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20220307-20220311）      维持评级 

行业基本面、政策面向好，看好长期发展前景        看好 

2022 年 3 月 14 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现 
 投资建议： 

上周受俄乌局势影响，全球股市大幅下跌，A 股也不例外，行业

指数均收阴，证券行业下跌 5.41%。 

从基本面来看，2021 年，全行业营业收入同比增长 12.03%，净利

润同比增长 21.32%，披露的上市券商业绩快报也同比向好。轻资产业

务成为发力点。财富管理转型稳步推进，全行业代销金融产品和两融

业务利息增幅较大，分别为 54%和 30%。注册制继续扩容，投行业务

享受红利。重资产业务推动券商扩表。场外衍生品高速发展，名义本

金同比增长超过 6 成。 

从政策面来看，两会政府工作报告重申全面实行股票发行注册制, 

促进资本市场平稳健康发展。两会提案中也多次提及北交所、科创板、

创业板改革。证监会也把推进全面注册制作为今年的工作的重中之重。 

从流动性来看，2 月金融统计数据和社融数据均低于去年同期，

低于市场预期，稳增长政策有望进一步强化。 

从估值情况来看，证券行业 PB 估值为 1.44 倍，处于十年来低分

位。 

行业基本面、政策面均向好，估值处于历史低位，给予行业“看

好”评级。 

行业数据： 

（1）财富管理 

二级市场表现：截至 3 月 13 日，股票指数较年初多数收跌。创业板指

数收跌 19.78%，中证 500 收跌 12.03%，沪深 300 指数收跌 12.83%，

上证 50 收跌 10.34%。 

新增投资者：2022 年 2 月，新增投资者 141.46 万，环比+3%，同比

+6.82%；截至 2 月末，投资者数 2 亿，同比+10.29%。 

交易额：2022 年以来，日成交额依然维持万亿元水平。上周成交金额

5.43 万亿元，日均成交 1.09 万亿元，环比+12.25%。 

两融业务：截至 3 月 11 日，两融余额 1.71 万亿元，较上年末-7.33%。

其中，融资余额 1.61 万亿元，较上年末-6.42 %，融券余额 939.87 亿元，
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较上年末-20.60%。 

股票质押业务：市场质押股数及占比环比下滑。截至 3 月 11 日，市场

质押股数 4164.18 亿股，较上年末-0.81%，占总股本 5.59 %，较上年末

减少 0.08 个百分点。 

（2）投行 

按照上市日统计，上周股权融资规模合计 208.13 亿元，环比+0.35%。

其中，IPO 募资 85.25 亿元，增发募资 106.53 亿元。 

（3）投资 

债市表现：截至 3 月 13 日，中债-总全价(总值)指数较上周收跌 0.29%。 

大宗商品：截至 2 月 25 日，大宗商品指数收于 195.02，较年初收涨

7.95%。 

收益凭证业务：2022 年 1 月,证券公司发行收益凭证合计 3,642 支,新增

发行规模 1,094.65 亿元。其中,通过报价系统发行收益凭证 841 支,发行

规模 400.90 亿元;通过柜台市场发行收益凭证 2,801 支,发行规模 693.75

亿元。截至本期末,存续规模 4,454.38 亿元。 

场外衍生品业务：2022 年 1 月,证券公司开展场外金融衍生品交易新增

初始名义本金 6,124.49 亿元;截止本期末,场外金融衍生品存续未了结

初始名义本金合计 20,756.78 亿元。互换业务名义本金新增 3293.55 亿

元，环比-24.98%；期权业务新增名义本金 2830.94 亿元，环比-19.60%。 

风险提示： 

俄乌局势继续恶化； 

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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1、 投资建议 

上周受俄乌局势影响，全球股市大幅下跌，A 股也不例外，行业指数均收阴，证券行业下跌 5.41%。 

从基本面来看，2021 年，全行业营业收入同比增长 12.03%，净利润同比增长 21.32%，披露的上市券

商业绩快报也同比向好。轻资产业务成为发力点。财富管理转型稳步推进，全行业代销金融产品和两融业

务利息增幅较大，分别为 54%和 30%。注册制继续扩容，投行业务享受红利。重资产业务推动券商扩表。

场外衍生品高速发展，名义本金同比增长超过 6 成。 

从政策面来看，两会政府工作报告重申全面实行股票发行注册制，促进资本市场平稳健康发展。两会

提案中也多次提及北交所、科创板、创业板改革。证监会也把推进全面注册制作为今年的工作的重中之重。

从流动性来看，2 月金融统计数据和社融数据均低于去年同期，低于市场预期，稳增长政策有望进一步强化。

从估值情况来看，证券行业 PB 估值为 1.44 倍，处于十年来低分位。行业基本面、政策面均向好，估值处

于历史低位，给予行业“看好”评级。 

 2、行情回顾 

上周（20220307-0311）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4306.52（-4.22%）、2665.46（-3.03%），

申万一级行业非银金融指数跌幅为 5.58%，在 31 个申万一级行业中排名第 25 位；证券Ⅲ收跌 5.41%。 

个股表现，仅有四支收阳，分别为：华林证券（14.32%）、财达证券（5.75%）、天风证券（1.13%）、

中原证券（0.21%）；跌幅居前的个股为：中信证券（-8.05%）、西部证券（-7.64%）、华创阳安（-7.46%）、

长江证券（-7.18%）、东方证券（-7.01%）。  

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：Wind，山西证券研究所 
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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（%） 

华林证券 14.32  东方证券 -7.01  

财达证券 5.75  长江证券 -7.18  

天风证券 1.13  华创阳安 -7.46  

中银证券 0.94  西部证券 -7.64  

中原证券 0.21  中信证券 -8.05  

数据来源：Wind，山西证券研究所 

3、行业重点数据跟踪 

3.1 自营业务：债市收涨，股市收大幅下挫 

股市表现：截至 3 月 13 日，股票指数较年初多数收跌。创业板指数收跌 19.78%，中证 500 收跌 12.03%，

沪深 300 指数收跌 12.83%，上证 50 收跌 10.34%。 

债市表现：截至 3 月 13 日，中债-总全价(总值)指数较上周收跌 0.29%。 

大宗商品：截至 2 月 25 日，大宗商品指数收于 195.02，较年初收涨 7.95%。 

收益凭证业务:2022 年 1 月,证券公司发行收益凭证合计 3,642 支，新增发行规模 1,094.65 亿元。其中，

通过报价系统发行收益凭证 841 支，发行规模 400.90 亿元；通过柜台市场发行收益凭证 2,801 支，发行规

模 693.75 亿元。截至本期末，存续规模 4,454.38 亿元。 

场外衍生品业务：2022 年 1 月，证券公司开展场外金融衍生品交易新增初始名义本金 6,124.49 亿元：

截止本期末，场外金融衍生品存续未了结初始名义本金合计 20,756.78 亿元。2022 年 1 月，互换业务名义本

金新增 3293.55 亿元，环比-24.98%；期权业务新增名义本金 2830.94 亿元，环比-19.60%。 

图 2：截至 3 月 13 日，债市收跌，股市大幅下挫 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 3：截至 2 月 25 日，大宗商品价格总指数上涨 7.95%  图 4：场外衍生品新增名义本金 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

3.2 经纪业务：投资者破 2 亿，市场成交额环比增长 12.25% 

新增投资者：2022 年 2 月，新增投资者 141.46 万，环比+3%，同比+6.82%；截至 2 月末，投资者数 2

亿，同比+10.29%。 

交易额：2022 年以来，日成交额依然维持万亿元水平。上周成交金额 5.43 万亿元，日均成交 1.09 万亿

元，环比+12.25%。 

图 5：上周日均成交 1.09 万亿元，环比+12.25%  图 6：2022 年 2 月新增投资者 141.46 万 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：choice，山西证券研究所 

3.3 投行业务：股权融资规模持平 

股权融资：按照上市日统计，上周股权融资规模合计 208.13 亿元，环比+0.35%。其中，IPO 募资 85.25

亿元，增发募资 106.53 亿元。 
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图 7：上周 IPO 募资 85.25 亿元  图 8：上周增发募资 106.53 亿元 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

3.4 信用业务：两融余额增加，质押股数及占比下滑 

两融业务：截至 3 月 11 日，两融余额 1.71 万亿元，较上年末-7.33%。其中，融资余额 1.61 万亿元，较

上年末-6.42 %，融券余额 939.87 亿元，较上年末-20.60%。 

股票质押业务：市场质押股数及占比环比下滑。截至 3 月 11 日，市场质押股数 4164.18 亿股，较上年

末-0.81%，占总股本 5.59 %，较上年末减少 0.08 个百分点。 

图 9：截至 3 月 11 日，两融余额 1.71 万亿元  图 10：截至 3 月 11 日，质押股数占比下降至 5.59% 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

4、监管政策与行业动态 

证监会就《关于证券违法行为人财产优先用于承担民事赔偿责任有关事项的规定(草案)》公开征求意见。

中国证监会、财政部联合研究起草了《关于证券违法行为人财产优先用于承担民事赔偿责任有关事项的规

定(草案)》(以下简称《规定》)，现向社会公开征求意见。《规定》共十四条，明确了违法行为人所缴纳的

行政罚没款用于承担民事赔偿责任的具体工作机制，主要包括以下内容:一是关于申请主体。二是关于申请
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期限、申请金额。三是关于办理流程。（证监会官网） 

证监会就美国证监会(SEC)认定了五家在美上市公司为有退市风险的“相关发行人”答记者问。这是美

国监管部门执行《外国公司问责法》及相关实施细则的一个正常步骤。我们此前已多次就《外国公司问责

法》的实施表明过态度。我们尊重境外监管机构为提高上市公司财务信息质量加强对相关会计师事务所的

监管，但坚决反对一些势力将证券监管政治化的错误做法。我们始终坚持开放合作精神，愿意通过监管合

作解决美方监管部门对相关事务所开展检查和调查问题，这也符合国际通行的做法。近一段时间，中国证

监会和财政部持续与美国公众公司会计监督委员会(PCAOB)开展沟通对话，并取得积极进展。我们相信，

双方通过共同努力一定能够尽快作出符合两国法律规定和监管要求的合作安排，共同保护全球投资者合法

权益，促进两国市场健康稳定发展。（证监会官网） 

代表委员、行业专家热议高质量建设北交所，推出混合交易制度，加快北交所指数编制。如何高质量

建设北交所，打造服务创新型中小企业主阵地，是今年全国两会期间代表委员、行业专家热议的话题。上

海证券报记者注意到，代表委员、行业专家的建议主要围绕完善市场基础性制度，提升市场流动性等方面

展开，不少代表委员建议北交所推出混合交易制度、抓紧指数编制。（上证报） 

5、上市公司重点公告 

【红塔证券】（1）公司股东昆明产投累计质押公司股份 1.07 亿股，占其持股的 36.25%，占公司总股

本的 2.27%。（2）公司股东云投集团持有的部分股份质押将延期购回，延期购回股数为 9896.87 万股，占

其持股的 12.11%，占公司总股本的 2.10%。目前，云投集团累计质押 2.68 亿股，占公司总股本比例 5.70%。

（3）毛志宏因个人原因辞去公司监事会主席、职工代表监事职务。 

【东方证券】（1）A 股配股的申请获得证监会发审委审核通过。（2）2021 年业绩快报，实现营业收

入 243.73 亿元，同比增长 5.36%；归母净利润 53.72 亿元，同比增长 97.27%。 

【中国银河】公开发行 A 股可转换公司债券的申请获得证监会发审委审核通过。 

【东方财富】2021 年年度业绩快报，实现营业收入 130.9 亿元，同比+58.9%；归母净利润 85.5 亿元，

同比+79.0%。 

【长江证券】2021 年年度业绩快报，实现营业总收入 86.2 亿元，同比+10.8%；归母净利润 24.1 亿元，

同比+15.5%。 

【中泰证券】2021 年年度业绩快报，实现营业收入 131.5 亿元，同比+27.0%；归母净利润 32.0 亿元，

同比+26.7%。 

【中金公司】发布关于近期经营业绩情况的自愿性公告，2021 年第四季度经营正常，2022 年 1-2 月坚
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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，稳步推进战略落地，各项主要业

务继续保持稳健的发展势头。公司未有其他可能对公司股价产生较大影响的重大事件。 

【东吴证券】范力因工作需要辞去兼任的公司总裁职务。聘任薛臻为公司总裁。 

【中信建投】董事会同意对公司全资子公司中信建投期货增资人民币 4 亿元。 

【浙商证券】公司回复公开发行可转换公司债券发审委会议准备工作函，对公司所受监管措施和行政

处罚、资产减值等情况作出说明。 

【长江证券】第一大股东新理益质押公司股份 1430 万股，占其持股的 1.74%，占公司总股本的 0.26%。 

【华创阳安】拟启动 2022 年公开发行公司债券销售发行工作。 

【广发证券】公司董事会同意公司全资子公司广发信德、广发乾和、中山公用共同投资发起中山公用

广发信德新能源产业基金（有限合伙）的关联/连交易，基金的形式为有限合伙制，总认缴出资额为 30 亿元

人民币；广发信德拟认缴出资 6 亿元人民币，广发乾和拟认缴出资 9 亿元人民币，公用环投拟认缴出资 15

亿元人民币。 

6、风险提示 

俄乌局势继续恶化； 

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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