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重要数据 

上市公司总家数 9 

总股本（亿股） 205.79 

净利润（亿元） 133.836 

行业平均 PE 20.26 

平均股价（元） 16.27 

 

证券行业相对指数表现 
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高交易量难以持续  

主题投资仍是主旋律  

证券行业2月月报 
证券行业·行业研究 
2009.3.3    中性 

投资要点 

※高交易量难以持续 

2009 年 1 月股票、基金、权证合计的日均交易量 994 亿元，行业开局

良好。2009 年外部市场冲击和国内经济下滑的风险仍然较大，投资者的交

易热情可能难以持续，维持 2009 年日均交易量在 900 亿左右的判断。 

※主要驱动指标超预期提升 

作为证券市场景气回升最直接的受益者，2009 年以来证券行业主要业

务驱动指标取得超预期的提升。我们认为，在股指保持上行趋势、流动性

充裕的环境下，一季度行业业绩很可能超越市场预期。 

※创新业务面临多个利润增长点 

资本市场改革变化使得行业新业务机会不断涌现，综合治理后，行业

监管重心从清理整顿为主向规范与发展并举转变，也有利于行业产品与制

度创新。我们认为 2009 年将是证券行业创新业务加速推进的一年。创新业

务的推出不仅将拓展证券公司盈利渠道，还将对现有业务形成有效促进，

从而多方位增加行业利润增长点。随着对中小企业支持力度的加强，作为

中小企业融资重要渠道的创业板的推出已成为大势所趋。对券商而言，创

业板的推出将为其带来经纪、承销、直投等多方面的增量收入。 

※行业整体评级维持“中性” 

创业板、融资融券、股指期货等创新业务的推出以及对宏观经济转暖

提振资本市场的预期，将得到反复的炒作。证券行业的投资逻辑在于：由

于证券公司盈利高度依赖于证券市场波动，业绩波动周期也与估值水平的

波动周期相互重合，使得对证券行业的投资具备放大投资杠杆的效果。投

资者在市场波动周期中的上升阶段加大对证券行业配置，将有望获得业绩

与估值水平双重提升带来的超额回报。基于目前市场状况，对证券行业投

资机会的把握可基于投资者的风险偏好及预期而采取两种思路。 

※上市公司盈利预测、估值及投资评级 

简称 股价 
EPS PE 评级 

2007 2008 2009E 2008 2009E  

中信证券 21.08 4.01 1.1 1.03 19.71 19.16 增持 

海通证券 10.89 1.58 0.4 0.32 13.95 27.23 增持 

国金证券 27.8 1.32 1.48 0.56 20.27 18.78 中性 

长江证券 11.8 1.64 0.42 0.46 7.84 28.10 中性 

宏源证券 13.77 1.39 0.3 0.31 10.94 45.90 中性 

东北证券 19.03 2.36 0.69 0.49 7.57 27.58 中性 

国元证券 13.4 1.64 0.36 0.43 8.39 37.22 中性 

数据来源：方正证券研究中心 股价截止为 3月 3日 

方 正 证 券 研 究 中 心 



 

 

研究源于数据        2         研究创造价值 

证券行业 2月月报 

1、市场回暖，行业开局良好 

2009 年 1 月证券行业主要指标继续反弹态势。市场回暖，股票

成交额上升。受宏观经济数据回暖及市场资金面充裕的推动，股票

市场走出了一波稳步上升的行情，本月上证指数从 1820.81 点逐步

上扬至 1990.66 点，单月涨幅为 9.33%。 

市场交易逐渐活跃。2009 年 1 月股基权证交易额受元旦及春节

长假的影响，仅为 1.74 万亿元，同比减少 66.33%，环比下降 38.57%。

股票、基金、权证合计日均交易额 1159 亿元。 

股票交易额为 1.49 万亿元，日均股票交易额为 994 亿元，比上

月小幅下降 31 亿元，同比减少 67.94%，环比下降 36.76%。。 

基金交易额为 256.13 亿元，日均交易额 17 亿元，同比减少

67.89%，环比下降 47.08%。基金交易额占股票交易额的比例为

1.72%，比上月下降了 0.33%。 

权证交易额为 2241.26 亿元，日均交易额 149 亿元，同比下降

49.03%，环比下降 47.57%。权证交易额占股票交易额的比例为

15.03%，比上月下降了 3.1%。 

由于 2009 年 1 月份是包含了春节假期，交易日仅有 15 个，股

票总交易量同比下降幅度达到 68%，但日均股票交易额保持在较高

水平，为 994 亿元，2008 年 1 月成交额是全年最高值，因此今年 1

月同比数据虽然较差，但实际的日均交易额超过 1000 亿元，随着股

票市场上涨和日均股票交易额的放大，2009 年以来证券公司股价呈

上涨趋势。应该说行业开局良好。 

图表 1 股基权交易额统计 

单位：亿 
交易天数 

（天） 

总成交额 日均成交额 股票交易量

同比增长 股票 基金 权证 股票(AB） 股基 股基权 

08-1 22 46530 798 4397 2115 2151 2351 82.04% 

08-2 16 21112 341 5360 1319 1341 1676 20.94% 

08-3 21 28533 519 6830 1359 1383 1709 -10.88% 

08-4 21 26901 935 7968 1281 1326 1705 -45.24% 

08-5 20 29467 578 5694 1473 1502 1787 -50.01% 

08-6 20 16863 382 6754 843 862 1200 -68.82% 

08-7 23 23260 437 3671 1011 1030 1190 -29.63% 

08-8 21 11809 283 3454 562 576 740 -78.39% 

08-9 19 11542 349 5057 607 626 892 -75.06% 

08-10 20 10396 311 6616 520 535 866 -70.41% 

08-11 20 17112 414 9610 856 876 1356 -32.04% 

08-12 23 23588 484 4275 1026 1047 1232 -18.86% 

08年合计 246 266860 5810 69686 1085 1108 1392 -42.00% 

09-1 15 14891 253 2241 993 1010 1159 -53.06% 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 
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从市场份额来看，1 月的集中度有所降低，前 10 大券商股票市

场份额为 49.45%，较上月 50.84%下降 1.4 个百分点，中信系、华泰

系和中国银河证券市场占有率均有所下降，国信和国泰君安略有上

升。 

从手续费率来看，全国性券商多布点在一线城市，竞争激烈，

手续费率较低，中信现在股基权的平均佣金费率为 0.13%，一些以

二三线城市为根据地的小券商由于市场垄断，能收取较高的费率，

宏源、东北和太平洋证券佣金费率高达 0.18%。 

图表 2 股基权交易额统计 

 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 

图表 3 股基权交易结构 

 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 
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图表 4 换手率高位难以维持 

 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 

图表 5 投资者开户数 

 

资料来源：CEIC 方正证券研究中心 

图表 6 证券公司经纪业务市场份额 

% 股票 权证 证券投资基金 债券 

中信系 8.15 4.44 12.23 24.43 

中信证券 2.82 0.56 5.82 13.86 

中信建投证券 3.35 2.59 3.14 9.91 

中信金通证券 1.35 0.83 0.85 0.42 

中信万通证券 0.64 0.47 2.42 0.24 
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中国银河证券 5.74 6.40 6.62 4.11 

华泰系 5.56 12.17 10.65 3.69 

华泰证券 3.29 7.59 8.78 2.15 

联合证券 1.81 2.80 1.57 1.36 

信泰证券 0.46 1.77 0.30 0.19 

国泰君安证券 5.32 6.79 6.21 5.50 

国信证券 4.94 2.72 8.29 4.06 

广发系 4.83 3.30 4.24 2.33 

广发证券 4.18 2.48 3.56 1.69 

广发华福证券 0.65 0.82 0.68 0.64 

招商证券 4.12 4.92 5.21 7.21 

海通证券 4.24 2.65 3.14 3.79 

申银万国证券 3.39 1.12 2.51 3.87 

光大证券 3.15 2.52 3.96 1.82 

中投证券 2.57 9.11 1.79 1.54 

安信证券 2.52 5.75 1.56 1.01 

齐鲁证券 2.08 4.06 1.75 1.98 

方正证券 1.71 1.78 0.96 0.46 

中银国际证券 1.72 0.57 1.61 2.76 

长江证券 1.70 0.64 0.85 1.43 

中金公司 1.60 0.05 2.18 6.52 

兴业证券 1.52 1.83 1.65 1.95 

东方证券 1.42 2.04 1.16 1.66 

宏源证券 1.31 1.66 0.65 0.17 

华西证券 1.26 1.38 1.04 1.02 

长城证券 1.05 1.37 0.67 0.33 

国元证券 0.98 1.67 1.25 0.36 

平安证券 1.03 0.24 1.11 1.01 

财通证券 0.90 1.77 0.66 0.15 

湘财证券 0.93 0.50 0.59 0.20 

信达证券 0.92 0.48 0.73 0.39 

浙商证券 0.90 0.59 0.46 1.55 

河北财达证券 0.88 0.36 0.54 0.07 

东海证券 0.84 0.68 0.55 0.17 

西部证券 0.82 0.14 0.73 0.12 

东北证券 0.80 0.36 0.25 0.46 

国海证券 0.76 0.28 0.29 0.13 

东吴证券 0.75 0.28 0.68 0.88 

国金证券 0.75 0.28 0.18 0.68 

南京证券 0.72 0.35 0.88 0.34 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 
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2、自营业务 

2009 年 1 月股票市场累计上涨 9.33%，为 2008 年以来单月最大

涨幅。由于 2008 年股票市场的大幅下跌导致目前多数证券公司自营

业务的主要资金使用方向为固定收益品种投资，股票市场的上涨对

证券公司自营业务收入的影响将较为有限。 

3、IPO 重启短期无望 

为了稳定市场，减缓市场下降的压力，自 2008 年 9 月 25 日中

小板的华昌化工发行之后，证监会便停止了 IPO。截至日前，已有

近 5 个月没有新股发行，通过证监会发审委审核但没有发行的公司

达 33 家，这其中包含中国建筑、招商证券、光大证券等大盘股。2009

年以来，随着市场环境的逐步回暖，市场信心的逐步恢复，对于重

启 IPO 的期望开始抬升。不过，由于新股发行工作如果跨了会计年

度，一般来说都会要求补报上一年的年度报表甚至最新一期的季报，

特别是对于已经过会的项目来说，需要承销商补充上报去年年报并

通过证监会审核，因此新股 IPO 可能在短期内还难以很快启动。IPO

的停滞对于券商投行业务的影响比较大，由于审而未发的项目堆积，

未来新股发行重启后必然是要先消化这些存量项目，这必将影响到

新的项目的审核和发行。此外，考虑到市场信心刚刚恢复，市场未

能完全摆脱脆弱，因此我们认为新股发行的数量仍然会受到控制。 

2009 年 1 月一级市场融资总额 736 亿，其中股票增发融资 2 亿，

企业债、中期票据和短期融资券融资 734 亿，依然没有 IPO 项目。

企业债承销难敌银行。在 1 月的 734 亿企业债发行中，由券商承销

的仅为 153 亿，占比 21%，其余企业债均由银行承销。 

图表 7 2009 年 1 月券商承销统计 

公司名称 
承销家数 募集资金总额 

增发 债券和票据 增发（亿） 债券和票据（亿） 

西部证券股份有限公司 0 2 0 30 

中国国际金融有限公司 0 2 0 88 

中信证券股份有限公司 0 2 0 16 

第一创业证券有限责任公司 0 1 0 10 

广发证券股份有限公司 1 0 0.3 0 

西南证券有限责任公司 1 0 1.8 0 

中国银河证券股份有限公司 0 1 0 10 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 

3、券商理财产品快速扩容 

2009 年 1 月债券型理财产品占主导，权益型产品吸引力上升。

共有长江超越理财 3 号、中信债券优化、海通季季红、光大阳光 5
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号、平安年年红债券宝、中银国际中国红 6 只券商集合理财产品成

功发行，合计募集资金 70 亿元，中金的增强型债券进入推广期。从

产品类型来看，除了中银国际中国红为股票型、长江超越理财 3 号

位混合型产品外，其余四只都是债券型产品。在债券型产品中，中

信债券优化发行规模为 40 亿，占 1 月份全部募集资金的 57%。债券

类理财产品的集中发行是对 2008 年债券牛市的反映，反映投资者的

避险心态。随着股票市场的逐步回暖，权益型产品的吸引力已经开

始显现，目前正处在发行阶段的东方红四号、银河金星 1 号就是权

益型产品，不少券商资产管理部门表示已开始积极准备权益类集合

理财产品的发行，预计权益类集合理财产品将成为券商做大资产管

理规模的主要推动力。 

图表 8 2009 年 1 月券商集合理财产品快速扩容 

名称 管理人 投资类型 成立日期 到期日 
存续期

（年） 

管理费率 

(%) 

募集规模 

（亿元） 

中金增强型债券 中金公司 债券型 20090226 20170225 8 0.75 7.38 

光大阳光5号 光大证券 债券型 20090121 20170120 8 1.00 12.9 

海通季季红 海通证券 债券型 20090119 20140118 5 0.80 10.3 

中信债券优化 中信证券 债券型 20090106 20190105 10 0.80 40.3 

平安年年红债券宝 平安证券 债券型 20090121 20170120 8 0.50 1.55 

中银国际中国红1号 中银国际证券 混合型 20090120 20140119 5 1.50 2.50 

长江超越理财3号 长江证券 混合型 20090105 20140104 5 1.00 2.69 

资料来源：Wind 资讯 方正证券研究中心 

4、创业板对证券公司的影响 

创业板推出脚步越来越近。目前，无论是从监管层的表态和举

措还是从业内人士提供的信息来看，创业板在 2009 年的推出只是时

间问题。国办“金融 30 条”再次明确创业板推出预期。《国务院办公

厅关于当前金融促进经济发展的若干意见》于 12 月 8 日发布，其中

明确提出“完善中小企业板市场各项制度，适时推出创业板，逐步完

善有机联系的多层次资本市场体系。”证监会已于 2008 年 3 月推出

《首次公开发行股票并在创业板上市管理办法》，就创业板规则和创

业板管理办法公开征求意见。据悉，目前《首次公开发行股票并在

创业板上市管理办法》的定稿已于近日上报国务院，有望在 3 月初

召开的全国两会前夕获国务院批复，创业板很可能在 5 月 1 日后正

式推出。参与第一批创业板公司上市工作的中介机构，已于春节后

进驻深交所，进行公司上市前的最后准备工作。深交所已向各承销

商表示，深交所已做好创业板的一切技术准备工作。参与第一批创

业板公司上市承销的券商有国信、平安、广发和招商等。创业板的

推出将为中小企业提供一个新的融资渠道，这也将给券商投行业务

带来新的收入来源。 
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2008 年股市的持续低迷已严重影响到 IPO 步伐，特别是 10 月

份以来 IPO 基本已经停滞，这已对券商承销业务产生较大的负面影

响。考虑到未来央企整合下的兼并重组、OTC 等多层次市场建设、

公司债市场扩容等，这些都将给我国券商的承销业务带来新的发展

机遇。创业板推出预期的增强将提振其中受益的证券行业。我们猜

测，随着对中小企业支持力度的加强，作为中小企业融资重要渠道

的创业板的推出已成为大势所趋。对券商而言，创业板的推出将为

券商经纪业务、承销业务、直投业务三部分增量收入。 

4.1 创业板有望给市场带来增量成交额 

从境外创业板市场发展情况来看，创业板将为市场带来增量成

交额，从而为券商带来经纪业务增量收入。 

图表 9 海外创业板交易经验统计 

 成交量占比 换手率 换手率高出主板 

美国 70% 5 倍以上 2-4 倍 

韩国 30%-50% 2.5-4 倍 3 倍 

资料来源：方正证券研究中心 

我们对创业板的推出对市场增量成交额的测算，结合目前我国

中小板实际发展情况，采用相对保守的方法。从国内中小板看，我

国中小板市场规模仍然偏小，成交额仅占全市场的 6%-8%，但换手

率仍高出全市场 2 倍左右。若以目前中小板市场交易情况推测未来

推出的创业板交易，则有望为市场带来 1.87 万亿元的增量成交额，

进而券商将实现增量经纪收入约为 50.46 亿元，相当于去年全年的

4.9％，基本与 2009 年 1 月券商佣金收入持平。 

4.2 券商有望获取增量承销收入 

借助承销商优势，可提升直接投资业务收入。创业板的推出不

仅为已有直投业务提供了推出渠道，券商更可凭借承销商的优势地

位，优先获得直投股权。目前证监会对主承销商持股发行公司股权

比例为 7%，即在这一比例之内，券商可担任发行公司的主承销商，

“兼得鱼与熊掌”。 

韩国创业板市场在经历网络泡沫后，目前市场融资额基本占主

板的 50%-100%，而我国中小板 2008 年融资额占比已达 18%。我们

认为在创业板推出初期，考虑到管理层对创业板发行可能较谨慎，

发行速度或受审核程序等因素限制，发行规模难以达到发达国家市

场水平，目前准备登陆创业板的储备企业已达 1000 余家。而全国各

高新技术开发区的 4 万多家企业中，年营收入超过 1 亿元的有 3000

多家公司。我们预测初期发行规模约占主板市场 10-15%，若按 2008

年首发融资规模 1000 亿元计算，则发行规模将在 100-150 亿元，发

行 100 家，每家平均融资额 1-1.5 亿左右。按 2-3%的承销费率计算，

券商可获增量承销收入为 2.0-4.5 亿元。 
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4.3 直接带动券商直投业务的发展 

2009 年，监管层在加强券商常规监管的同时，将加快创新业务

的推动进程，尤其是在直投、资产证券化等刚起步的创新业务上有

较大的扶持力度，而创业板的推出将为这些创新业务的发展提供新

的契机。根据《证券经营机构股票承销业务管理办法》规定，证券

公司如果持有发行公司 7%以上的股份，不得担任该企业主承销商。

因此，只要券商直投比例不高于拟创业板上市企业股权的 7％，那

么券商既可以获取直投股权，同时也可以担任该公司主承销商。根

据测算，若采用目前中信证券约 7.5％资本金用于 PE 业务的水平作

为行业均值，若按 20%的收益率计算，将给我国券商带来直投业务

收入约 44 亿元。 

4.4 受益公司 

创业板推出将使一些提前布局的券商受益，具备展开直投业务

的资格券商将有望尝得创业板先机。截至目前已有 9 家券商获得开

展直投业务试点，其中包括：中信证券、中金公司、华泰证券、国

泰君安、国信证券、海通证券、平安证券、中银国际证券、光大证

券。上市券商中仅中信证券、海通证券获得直投试点资格，从目前

进展来看，具备直投试点资格的券商旗下直投子公司已开始投资运

作，部分项目已进入利润回报期，因此，对于此类券商投资者可以

关注，如中信证券、海通证券。当然，由于上市的投资项目有 1 年

以上的锁定期，对券商的收入贡献在 2009 年体现较为有限，但是长

远来看，直投业务将有望成为公司业绩的新亮点。 

图表 10 海通证券直投业务—中比基金投资项目及溢价 

已上市公司4家 

投资项目名称 上市时间 
持有股份

（百万股） 

持股

比例 
限售期 

持股成

本（元） 

090227

收盘价 

溢价测

算（百万

元） 

辰州矿业(002155) 2007年8月16日 41.56 7.59% 12个月 1.58 11.45 504.1228 

云海金属(002182) 2007年11月13日 16.37 8.53% 12个月 2.75 10.76 177.2871 

金风科技(002202) 2007年12月26日 72 7.20% 36个月 5 32.85 2373.12 

海利得(002206) 2008年1月23日 8 6.40% 36个月 5.39 13.45 90 

未上市公司16家，其中7家已准备上市 

宁波摩士集团、江苏东光微电子、南京朗光电子、无锡百川化工、浙江双箭橡胶、湘江华友钴镍材料、

上海恒荣 

国际货远、朝歌宽带数码科技、江西赣锋锂、福建海源机械设备、伊戈尔电业制造、芜湖长信科技等 

资料来源：方正证券研究中心 

图表 11 创业板上市标准对比 

 中国主板 中国创业板(征求意见稿) 香港 

盈利要求 
最近 3 个会计年度净利润均

为正数且累计超过人民币

最近两年连续盈利。且

累计不低于 1000 万元 

最近一年赢利，且净利润

不低于 500 万元 
不设盈利要求 
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3000 万元 

营业收入 

最近 3 年经营活动现金流净

额累计超过 5000 万元；或者

最近 3 个会计年度营业收

入累计超过人民币 3 亿 

 

最近一年营业收入不低

于 5000 万元，最近两年

盈利收入增长率均不低

于 30% 

 

净资产  
发行前净资产不少于

2000 万 

发行前净资产不少于

2000 万 
不设净资产要求 

营业记录 持续经营三年以上 持续经营三年以上 持续经营三年以上 两年的活跃业务记录 

主营业务  

主要经营一种业务，符

合国家产业政策和环境

保护政策 

主要经营一种业务，符合

国家产业政策和环境保

护政策 

须主力经营一项业务

而非两项或多项不相

干的业务。容许涉及主

营业务的周边业务 

总股本 
发行前股本总额不少于人民

币 3000 万元 

发行后总股本不少于

3000 万 

发行后总股本不少于

3000 万 

无具体规定，但实际上

上市时不能少于四千

六百万港元 

上市后的保荐

期间 
上市后两个会计年度 上市后三个会计年度  

上市当年及其后两个

完整财政年度 

资料来源：方正证券研究中心 

5、投资策略 

我们认为，证券行业的投资逻辑在于：由于证券公司盈利高度

依赖于证券市场波动，业绩波动周期也往往与估值水平的波动周期

相互重合，高贝塔值使得对证券公司的投资具备类似于放大投资杠

杆的效果。投资者在市场波动周期中的上升阶段加大对证券行业配

置，将有望获得业绩与估值水平双重提升带来的超额回报。基于目

前市场状况，我们认为证券行业投资机会的把握可基于投资者的风

险偏好及预期而采取以下两种思路： 

投资龙头，分享成长我们认为看好资本市场及证券行业长期发

展空间的投资者可以通过投资于龙头券商分享其广阔的成长空间。

综合治理后的证券业竞争格局正逐渐由分散走向集中，净资本监管

体系及分类监管等政策的实施也表明了管理层扶优限劣的监管思

路，龙头公司将能够在未来发展中获得更多政策支持。而创新业务

的开展将进一步加剧行业分化进程，由于创新业务只能经过资格审

批和方案审批才能合法推进，大多数的利润空间只能由资金实力雄

厚、风险管理能力强的优质券商独断享有，我们认为未来创新业务

的利润将进一步向具有融资渠道、创新能力和良好风险管理能力的

券商集中。因此龙头券商将更有可能把握资本市场改革发展过程中

不断涌现的业务机会，获取更为广阔的成长空间。上市券商中，中
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信证券与海通证券在资金实力与获取新业务资格方面较中小券商均

存在优势，经纪业务规模也具备一定的规模效应。而两者相比，中

信证券业务结构更为全面，各项业务领先优势也更为明显。结合基

本面及估值水平方面因素，目前我们更为看好中信证券。 

波段操作，把握阶段性上涨行情对于希望通过波段操作从而充

分把握股票市场阶段性上涨行情的投资者而言，可以选择业绩对市

场成交金额及指数涨幅更为敏感的证券公司作为投资标的。我们认

为经纪业务占营业收入比重较大、交易性金融资产占比高、权益类

投资比重大以及 2008 年业绩受浮盈等一次性因素影响小的证券公

司将具备更高的业绩弹性。从收入结构来看，2008 年前三季度，经

纪业务占营业收入比重较高的公司分别为东北证券、宏源证券及国

元证券，均达到 75%以上。在其他假设条件不变的前提下，如果日

均交易量提升，上述三家券商 EPS 提升幅度最大，表明其业绩对日

均交易量具备较高弹性。 

从估值角度来看，国际主要投行的 PE 大致在 12-15 倍，PB 则

为 2 倍左右，我国券商估值明显高于国际水平，同时也高于国内其

他金融行业估值，这在一定程度上也反映了市场对融资融券、股指

期货、创业板等创新业务的预期以及对宏观经济转暖提振资本市场

的预期，而这些预期在 2009 年依然将得到反复的炒作。对于 2009

年证券行业的判断，我们认为高交易额难以维持，而券商业绩持续

大幅下滑的可能性也不大，我们维持在 2009 年证券行业策略报告中

的对行业的判断，给予行业中性的投资评级。另外，从近期市场交

投情况并结合我们对 2009 年市场上半年将震荡反弹的判断，我们认

为一季度券商股有望掀起新一轮反弹高潮，投资者可把握交易性的

投资机会。 

图表 12 证券行业业绩预测 

简称 
股价 

2009-3-3 

每股收益 市盈率 市净率 
评级 

07A 08E 09E 08E 09E 08E 09E 

中信证券 21.08 4.01 1.1 1.03 19.71 19.16 2.54 2.54 增持 

海通证券 10.89 1.58 0.4 0.32 13.95 27.23 2.34 2.34 增持 

国金证券 27.8 1.32 1.48 0.56 20.27 18.78 5.74 5.74 中性 

长江证券 11.8 1.64 0.42 0.46 7.84 28.1 3.78 3.78 中性 

宏源证券 13.77 1.39 0.3 0.31 10.94 45.9 3.85 3.85 中性 

东北证券 19.03 2.36 0.69 0.49 7.57 27.58 4.48 4.48 中性 

国元证券 13.4 1.64 0.36 0.43 8.39 37.22 4.05 4.05 中性 

资料来源：方正证券研究中心 
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