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业绩稳中向好，信用及自营业务增长逾 200% 
  

报告摘要： 

[Table_Summary] 财通证券于 2021 年 4 月 29 日发布 2020 年年报和 2021 年一季度报告，

数据显示，2020 年公司实现营收 65.28 亿元，同比增长 31.82%，实现归

母净利润 22.92 亿元，同比增长 22.34%，截至 2020 年末，公司总资产为

966.59 亿元，同比增长 48.72%。2021 年第一季度公司实现营收 13.31 亿

元，同比增长 49.28%，实现归母净利润 4.47 亿元，同比大增 130.69%。 

点评： 

拟配股募资不超过 80 亿元，大力发展自营业务。4 月 28 日，公司发布

《2021 年度配股公开发行预案》公告，拟配股募集资金总额不超过人民

币 80 亿元，其中用于发展投资与交易类业务不超过 45 亿元，发展资本

中介业务不超过 20 亿元，发展投资银行业务不超过 3 亿元，加大信息技

术及风控合规投入不超过 5 亿元，补充其他营运资金不超过 7 亿元。 

财富管理业务增长稳定，是公司第一大收入来源。2020 年公司财富管理

业务实现营收 15.25 亿元，同比增长 39.07%，占比达 23.36%。截至 2020

年末，公司股票基金交易量全年累计 60,493 亿元，较上年增长 56.39%；

日均客户资产 4,341 亿元，较上年增长 37.53%；经纪业务客户数量 217

万户，较上年增长 10.54%。 

资管业务平稳发展，行业排名大幅提升。2020 年公司资管业务实现营收

13.46 亿元，同比增长 8.23%。截至 2020 年末，管理总规模 1,535 亿元，

其中，主动规模 1,411 亿元，较期初增长 15%；公募基金管理规模 480 亿

元，较期初增长 11%；非货币公募基金管理规模 314 亿元，较年初增长

50%。 

信用及自营业务收入暴增超过 200%。2020 年，公司自营业务营收达 8.55

亿元，同比增长 253.36%，其中固定收益类投资规模大幅上升；证券信

用业务营收达 6.08 亿元，同比增长 243.66%，其中融资融券业务取得显

著突破。 

投资建议：我们预计 2021—2023 年公司收入分别为 69.38、80.89、94.55

亿元，归母公司净利润为 24.58、28.72、33.59 亿元，首次覆盖，给予“增

持”投资评级。 

 

 

 

 

风险提示：资本市场波动、注册制延迟推出、行业竞争加剧 
  
 

[Table_Finance] 财务摘要（百万元） 2019E 2020E 2021A 2022A 2023A 

营业收入 4952 6528  6938  8089  9455  

(+/-)% 56% 31.8% 6.3% 16.6% 16.9% 

归属母公司净利润 1873 2292  2458  2872  3359  

(+/-)% 129% 22.3% 7.2% 16.9% 16.9% 

每股收益（元） 0.52 0.64  0.68  0.80  0.94  

市盈率 35.67 19.81  14.88  12.73  10.89  

市净率 1.91 1.94  1.56  1.53  1.50  

净资产收益率(%) 7.01% 9.77% 10.48% 12.01% 13.73% 

总股本 (百万股) 3589 3589 3589 3589 3589 
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业绩稳中向好，信用及自营业务增长逾 200% 

事件：财通证券于 2021 年 4 月 29 日发布 2020 年年报和 2021 年一季度报告，数据

显示，2020 年公司实现营业收入 65.28 亿元，同比增长 31.82%，实现归母净利润 

22.92 亿元，同比增长 22.34%，截至 2020 年末，公司总资产为 966.59 亿元，同比

增长 48.72%。2021 年第一季度公司实现营业收入 13.31 亿元，同比增长 49.28%，

实现归母净利润 4.47 亿元，同比大增 130.69%。 

 

投资要点： 

拟配股募资不超过 80 亿元，大力发展自营业务。 

4 月 28 日，公司发布《2021 年度配股公开发行预案》公告，拟配股募集资金总额不

超过人民币 80 亿元。本次配股拟以实施本次配股方案的股权登记日(配股股权登记

日)收市后的股份总数为基数，按照每 10股配售不超过 3股的比例向全体股东配售。

若以公司截至 2020 年 12 月 31 日的总股本 35.89 亿股为基数测算，本次配售股份数

量为不超过 10.77 亿股。其中用于发展投资与交易类业务不超过 45 亿元，发展资本

中介业务不超过 20 亿元，发展投资银行业务不超过 3 亿元，加大信息技术及风控

合规投入不超过 5 亿元，补充其他营运资金不超过 7 亿元。 

 

财富管理业务增长稳定，是公司第一大收入来源。 

经纪业务方面，公司围绕“深耕浙江，服务全国，争创一流”愿景，部署年度重点工

作，推进深耕浙江战略；成立了“资产于财富管理委员会”，开展“业务品牌化运营”；

以好产品、好渠道、好投顾、好机制、好运营“五好”为路径，构建财富管理服务全

价值链，以满足客户综合金融需求。截至 2020 年末，公司股票基金交易量全年累计

60,493 亿元，较上年增长 56.39%；日均客户资产 4,341 亿元,较上年增长 37.53%；

经纪业务客户数量 217 万户，较上年增长 10.54%。 

 

产品代销业务方面，2020 年公司推出“财通赢家”财富管理品牌，重点布局优质权益

类理财产品，建立“优选 30”产品精选池，优选权益产品的平均收益显著超越市场同

类产品，权益类产品的销售规模同比增长 169%，期末金融产品保有量为 425 亿，

同比增长 47%。 

 

投行业务方面，可转债项目承销金额大幅增长。 

公司积极贯彻落实“凤凰行动”计划和“融资畅通”工程，以打造“更接地气的本土专业

投行”和“深耕浙江”作为战略指引，深化金融顾问制度，为企业提供综合金融服务。

2020 年，公司完成 8 单 IPO 及再融资项目，融资规模 65.20 亿元，实现业务收入

16,186.24 万元，另有 1 单李子园 IPO 已于 2021 年 2 月发行上市；成功发行 78 单债

券项目，承销规模 571.75 亿元，实现业务收入 33,287.00 万元。 

 

资管业务方面，管理规模大幅提升。 

财通证券资管深入落实“五大战略”部署，迎难而上、奋力展业，保持了平稳发展态

势。截至 2020 年末，公司资产管理总规模 1,535 亿元，行业排名大幅提升。其中，

主动规模 1,411 亿元，较期初增长 15%；公募基金管理规模 480 亿元，较期初增长

11%；非货币公募基金管理规模 314 亿元，较年初增长 50%。财通资管 2020 年实现

营收 12.35 亿元，同比增长 14%；实现净利润 2.37 亿元，同比增长 17.68%。资管接

连斩获“金牛券商集合资产管理人”、“中国资产管理券商君鼎奖”等业内大奖，品牌
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建设取得了良好的成效。 

 

自营业务营收增长 253.36%，固定收益类投资规模大幅上升。 

权益投资方面，公司不断挖掘重点行业和核心资产的投资机会，重点研究光伏新能

源、新能源汽车、消费和高端制造等领域；在固定收益投资方面，公司在原有投资

风格的基础上，继续推进大类资产配置投资与研究，按照构建大类资产配置的总目

标，积极推进新产品、新结构、新模式的应用，开展了涵盖股性、债性、商品 

的跨市场各类标的的投资配置交易。2020 年股票投资业务规模达 17.74 亿元，同比

增长 71.07%；固定收益类业务规模达 224.14 亿元，同比增长超 100%。 

 

信用业务营收增长 243.66%，融资融券业务取得显著突破。 

截至 2020 年末，公司两融业务余额为 208.98 亿元，同比增长 75.67%，迈上发展新

台阶；股票质押回购业务继续出清风险，股票质押业务余额为 44.72 亿元，其中自

有资金规模 22.97 亿元，平均维保比例为 338.23%。 

 

期货业务多项关键指标创历史新高。 

公司期货业务通过参股公司永安期货开展，2020 年净利润、客户权益等多项关键指

标再创新高，分类监管评级、信用评级、社会责任担当继续走在前列。2019 年，永

安期货成交 12 万 6 千亿、1.92 亿手、客户权益规模为 250.71 亿元。2020 年成交 15

万亿元，2.29 亿手、客户权益规模达 307.36 亿元。 

 

在海外疫情及国际关系等负面因素影响下，境外证券业务仍有明显增长。 

2020 年，公司全资境外子公司财通香港有效应对香港社会全年的新冠疫情，以及上

半年全球市场出现的剧烈波动等不利影响，保持了经营活动的稳定，经营业绩仍有

较大增长。2020 年实现营业收入 16,758.06 万港元，利润总额 2,655.49 万港元，

净利润 1,726.11 万港元。 

 

图 1：历年公司营业收入（亿元）及增速  图 2：历年公司归母净利润（亿元）及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，东北证券  数据来源：Wind，东北证券 
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图 3：历年公司各业务营收占比  图 4：2020 年公司各业务营收占比 

 

 

 

数据来源：Wind，东北证券  数据来源：Wind，东北证券 

 

表 1：2020 年公司各业务营收增长情况（亿元） 

业务类别 2020 年营收 毛利率 营收同比增长 

财富管理业务 15.25 38.74% 39.07% 

证券自营业务 8.55 79.32% 253.36% 

投资银行业务 5.89 20.25% 55.94% 

资产管理业务 13.46 31.19% 8.23% 

证券信用业务 6.08 28.95% 243.66% 

境外证券业务 1.41 15.63% 33.73% 

总部后台及其他 14.64 54.21% -14.38% 

合计 65.28 42.88% 31.82% 
 

数据来源：公司公告，东北证券 

 

表 2：2020 年公司投行业务经营数据 

项目 2019 年 2020 年 

IPO 
承销次数（次） 1 4 

承销金额（万元） 47915.48 309154.73 

再融资（不含可转债） 
承销次数（次） 2 2 

承销金额（万元） 70277.69 87571.48 

可转债 
承销次数（次） 3 2 

承销金额（万元） 266800 142700 

企业债 
承销次数（次） 10 2 

承销金额（万元） 643000 330000 

公司债 
承销次数（次） 50 73 

承销金额（万元） 3461071 5296472.33 

其它债券 
承销次数（次） - 3 

承销金额（万元） - 91000 

合计 
承销次数（次） 66 86 

承销金额（万元） 4489064.17 6256898.55 
 

数据来源：公司公告，东北证券 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 20,521  22,573  27,088  32,506  

结算备付金 4,235  5,082  6,098  7,318  

融出资金 19,984  21,982  26,378  31,654  

金融投资 38,587  42,446  50,935  61,122  

衍生金融资产 63  76  91  110  

买入返售金融资产 3,505  3,681  3,865  4,058  

应收款项 258  284  341  409  

存出保证金 533  587  704  845  

长期股权投资 6,701  7,371  8,845  10,614  

固定资产 337  243  302  300  

在建工程 1  1  1  1  

使用权资产 0  724  724  724  

无形资产 385  353  363  369  

商誉 0  0  0  0  

递延所得税资产 561  470  455  487  

投资性房地产 21  23  22  22  

其他资产 966  565  824  912  

资产总计 96,659  106,460  127,037  151,450  

短期借款 486  611  563  537  

应付短期融资款 10,157  5,819  6,981  7,665  

拆入资金 1,300  1,150  1,050  975  

交易性金融负债 0  0  0  0  

衍生金融负债 91  38  42  49  

卖出回购金融资产款 14,342  8,409  10,905  12,004  

代理买卖证券款 17,631  19,394  21,333  23,466  

代理承销证券款 218  0  0  0  

应付职工薪酬 2,336  2,453  2,575  2,704  

应交税费 505  253  327  366  

应付款项 641  361  355  424  

合同负债 30  0  0  0  

长期借款 0  0  0  0  

应付债券 23,804  18,580  20,486  21,916  

递延所得税负债 247  110  141  163  

预计负债 0  0  0  0  

其他负债 1,414  25,825  38,345  56,713  

负债合计 73,202  83,004  103,105  126,983  

股东权益 
    

股本 3,589  3,589  3,589  3,589  

其它权益工具 988  488  488  488  

资本公积金 8,266  8,266  8,266  8,266  

其它综合收益 56  80  58  70  

盈余公积金 1,060  1,060  1,060  1,060  
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未分配利润 6,340  6,657  6,990  7,339  

一般风险准备 3,149  3,306  3,471  3,645  

归属于母公司所有者权益合计 23,448  23,447  23,922  24,458  

少数股东权益 9  10  9  9  

所有者权益合计 23,457  23,456  23,932  24,467  

资料来源：东北证券 

 

利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业总收入 6,528  6,938  8,089  9,455  

手续费及佣金收入 2,984  3,596  4,185  4,879  

利息收入 825  949  1,044  1,148  

投资净收益 1,892  2,365  2,838  3,405  

其他经营净收益 810  29  23  23  

营业支出 3,729  3,955  4,611  5,389  

营业税金及附加 32  35  40  47  

管理费用 3,232  3,400  3,964  4,633  

信用减值损失 463  486  566  662  

其他业务成本 2  35  40  47  

营业利润 2,799  2,983  3,478  4,066  

利润总额 2,769  2,964  3,463  4,049  

净利润(含少数股东权益) 2,292  2,458  2,873  3,359  

少数股东损益 0  0  0  0  

净利润(不含少数股东权益) 2,292  2,458  2,872  3,359  

EPS 0.64  0.68  0.80  0.94  

资料来源：东北证券 
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分析师简介： 

[Table_Introduction] 王凤华：东北证券研究所绝对收益组组长、绝对收益首席分析师，兼任非银行金融行业首席分析师。中国人民大学硕士研究

生，证券行业从业 23 年，2019 年加入东北证券。曾任民生证券研究所所长助理、宏源证券中小盘首席分析师、申万宏源证券

研究所中小盘研究部总监、联讯证券研究院执行院长。2012 年至 2014 年连续三年带领团队上榜《新财富》最佳中小市值分析

师，2016—2017 年带领联讯研究院获得《新财富》最具潜力研究机构奖项。多次获得水晶球、Wind 资讯金牌分析师、今日投

资天眼分析师、金融界最佳分析师等多项奖项。深入调研过 500+上市公司，对券商等行业有深入的研究。 
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