
 

证券行业 2021 年三季报综述：

整体业绩向好 持续关注财富

管理主线 
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高基数导致增速环比下滑，但业绩整体向好态势依旧。2021 年前 3

季度 41 家纯券商上市公司共计实现营业收入和归母净利润为 4,698.47 亿

元和 1,484.41 亿元，同比+22.55%和+22.85%，其中 Q3 单季度分别

+14.35%和+12.90%，增速环比下滑 12.81pct 和 16.94pct；板块平均 ROE

（未年化）为 7.56%，较去年同期进一步提升 0.53 个 pct，再创 2016 年

以来新高。 

受益于市场交投的持续火热和居民财富权益化转移大趋势下资管产品

和基金产品规模的增长，资管业务和经纪业务增速大幅领先。前三季度 41

家上市证券公司经纪、投行、资管、信用和自营业务营收分别+19.25%、

+0.61%、+24.58%、+15.12%和+9.98%。从收入结构看，自营业务仍为

行业第一大收入贡献板块，但受券商子公司期货业务中大宗商品贸易销售

及服务收入大幅增长导致其他业务收入占比同比上升 6.04pct 影响，除资

管业务外其余各业务条线营收占比均有所下滑。 

行业马太效应依旧明显，大型券商盈利能力表现明显较优。前三季度

CR10 券商合计实现归母净利润达 993.61 亿元，占比 75.97%，其中中信

证券、海通证券、国泰君安、华泰证券等 4 家券商前三季度归母净利润均

超过 100 亿元。中信建投、中金公司、国信证券前三季度 ROE（未年化）

均超过 10%，分别达 11.38%、10.31%和 10.00%，中信证券和兴业证券

也超过 9%。 

居民财富配置转移大趋势下资管业务迎发展红利。41 家上市券商中有
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19 家券商资管业务收入同比出现增长，国联证券、中金公司、西部证券、

中信证券、东方证券、广发证券等资管收入同比增长均超过 50%，其中中

信证券、东方证券、广发证券旗下控股基金公司均表现优异；而南京证券、

东兴证券、华林证券同比跌幅则超过 40%。 

自营投资业绩分化成为上市券商盈利分化重要因素。41 家上市券商中

有 23 家自营投资收入出现增长，其中招商证券、国泰君安、申万宏源、中

金公司、华泰证券等龙头券商在同期高基数基础上增速仍超 20%，但部分

券商同比出现下行，光大证券、兴业证券、东方证券等同比降幅均超过 40%。 

投资建议：当前证券板块市场表现与业绩持续背离，在市场持续活跃

大背景下，后续北交所开市有望带来进一步业绩增量，叠加居民财富配置

向权益化转移带来的财富管理和资管管理发展红利，证券板块业绩确定性

依旧较强，建议继续重点关注财富管理主线。 

风险提示：疫情反复对经济影响超预期；资本市场改革进展不达预期；

行业竞争加剧，佣金费率大幅下行；市场利率超预期波动；权益市场超预

期波动。 
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