
 

券商行业周报：全面注册制规

章年内出台 有望进一步为券

商提供业务增量 
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核心观点： 

证监会部署今年工作计划全面注册制规章年内落地 1 月 28 日，证监

会官网消息，证监会于近日制定了 2022 年度立法工作计划，对全年的立

法工作做了总体部署。根据部署，关于全面注册制落地的相关规章将在今

年出台，包括制定《首次公开发行股票注册管理办法》《上市公司证券发行

注册管理办法》等规章。证监会表示，落实中央经济工作会议关于全面实

行股票发行注册制的决策部署，在 2022 年制定《首次公开发行股票注册

管理办法》《上市公司证券发行注册管理办法》等规章。 

证券行业观点 

近期两市日均成交额受节前效应影响有所回落，但短期内外围扰动不

改证券行业中长期业绩向好势头。从监管方面来看，政策持续宽松向好，

提供给证券行业良好的发展环境。2018 年证券行业经历了信用违约事件造

成的大额减值损失与市场持续低迷的阶段以后，自 2019 年开始进行了向

上修复业绩的态势。从政策方面来看，国家推行的多项券业利好政策及鼓

励创新业务发展，将刺激证券板块的估值修复和上行。此外，北京证券交

易所的设立，将直接带动 IPO 业务增长趋势进一步提升，同时有望提高相

关业务市场的活跃性，继续催化券商板块表现。 

我们认为现阶段证券行业的业绩增长支撑逻辑在于： 

（1）经纪业务向财富管理模式转型所带来的业绩增量，主要原因是居
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民存款逐渐由带来较低回报和流动性的银行转向能带来较高回报和高流动

性的股市趋势不变，叠加券商基金投顾试点扩张、逐渐扩大的基金保有量

和居民对主动管理业务的需求量增大，量价齐升推动证券业景气度不断上

升。 

（2）创新型业务孕育的新市场所贡献的业绩增量，例如融券规模扩大、

场内外衍生品业务需求旺盛、券结基金模式的探索和“投行+投资”双轮驱

动的业务模式的普及等均会抬升证券公司的业绩水平。全证券行业来看，

上述增长支撑逻辑将为全行业提供新的营收增长点；对于大型券商来说，

将在国家打造航母级券商的战略方向上深入发展；对于中小券商来说，各

家的展业方向及能力将受益于新的蓝海市场，赚取差异化收益。 

推荐标的：1）龙头券商：中信证券*；2）财富管理特色的券商： 

广发证券*、东方证券*、兴业证券（*：暂未深度覆盖）风险提示：政

策施行效果不及预期甚至收紧、流动性紧缩、股基成交额大幅下滑、市场

整体下行风险。 
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