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关键要素： 
重点个股盈利一览（截至 10 月 29 日）  近期市场成交量的急速攀升和股指的振荡上行，既增加了券商

经纪业务的佣金收入，也改善了券商证券自营的投资收益，直接推

动了券商业绩的提升。基于对本月市场运行趋势的判断，给予该板

块“强于大市”评级。 

股票简称  09EPS 10EPS 10PE 评级 

海通证券 0.55 0.52 23.97 增持 

广发证券 1.87 1.95 27.15 增持 

招商证券 1.14 0.74 31.88 增持      
华泰证券 0.82 0.59 29.31 增持  
长江证券 0.68 0.67 22.58 观望 投资要点： 
东北证券 1.43 0.68 41.12 观望  市场概况。10 月份，主要股指全线上涨，但大盘指数涨幅明显

强于中小盘指数；上证综指月中最高达 3073.38 点，当月收盘

2738.74 点，涨幅 12.17%；沪深 300 指数、中小板 100 指数当月

涨幅分别达 15.14%、9.63%。 

 

证券业近半年相对沪深 300 指数表现 

 
 

 证券业务。10 月份，沪深两市 A股日均成交 3907.21 亿元；前

10月，A股总成交金额达41.79万亿元、较之上年同期减少1.54%；

本月共有 24 只新股上市、合计募集资金 290.20 亿元，共有 4 只

集合理财产品设立、受托管理资金合计 23.77 亿元。截至 10 月

29 日，两市融资融券余额达 69.74 亿元、较 9 月底大幅增长了

48.32%；股指期货累计成交额达31万亿元、日均成交额达2837.67

亿元。 

 交易特征。10 月份，A 股市场在估值修复中展现了超预期的强

势特征，其中，券商板块的表现尤为突出。本月，券商板块（13

只券商股）按流通股加权平均计算的当月涨幅为 37.84%，广发证

券更是以69.51%的涨幅遥遥领先于上证综指和沪深300指数当月

涨幅。 

相关研究 
证券行业月度报告 

成长中的困惑  期待创新发力—证券业 2010 年投资策

略……………2009 年 11 月 9 日 

 11 月份展望。11 月份，行业值得关注的重要事件为：（1）上市

券商 10 月经营数据；（2）第三批融资融券业务试点券商的正式获

批。本月影响A股市场的主要因素有：二次加息预期升温、A股市

场本月限售股解禁总市值超过 2 万亿元、基金仓位创下新高后短

期面临一定的资金压力、美联储第二轮定量宽松

抓“大”放“小” 静候创新发力—证券业 2010 年 2 季

度投资策略……………2010 年 3 月 29 日 

业绩下滑中“看淡” 超跌反弹中抓“机会”—证券业

2010 年下半年投资策略……2010 年 6 月 9日 

 货币政策导致美

元短期走弱但利好股市。综合来看，我们认为，A股市场经过了十

月下旬的调整震荡后，趋势性的上涨仍然可以期待。券商股在经

历了十月份的强势反弹后，上行动力将有所减缓、但上行趋势仍

有望继续。给予该板块“强于大市”评级，可重点关注券商龙头

股中信证券。 

联系人：顾彦冰 
电话：021-50588666-8113 

传真：021-50587779 

地址：上海浦东新区世纪大道 1600 号 18 楼 

邮编：200122 

 

http://topic.eastmoney.com/libor/
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1．市场概况 

股指全线上涨，尤显强势。10 月份，外围主要股市一片向好，道琼斯

指数和标准普尔指数当月分别上涨 3.06%、3.69%。A 股市场也不例外，10

月份以来，市场迎来了一波估值修复的强势行情，上证综指放量突破 3000

点，其它各大指数也全线上涨，但大盘指数涨幅明显强于中小盘指数。截至

10 月 29 日收盘，上证综指报收于 2978.84 点、当月上涨 12.17%，沪深 300

指数报收 3379.98 点、当月上涨 15.14%，中小板 100 指数报收 7046.20 点、

当月上涨 9.63%。 

此前 AH 股溢价指数处于历史低位的状况也大为改善，截至月末，AH 股

溢价指数重回 100 点，期间 10 月 20 日以 104.19 点收盘，创下近四个月来

收盘新高。上月新股破发的景象也在本月绝迹，21 只新股首日平均涨幅在

30%左右，表现最差的希努尔、首日涨幅 1.50%，浙江永强、新国都等 8 只

新股首日涨幅在 20%，12 只新股均在而杭齿前进的首日涨幅更是达到

117.85%。 

市场换手率大幅回升的同时，流动性也持续回升。10 月，市场三大基

准指数的换手率较上月有较大幅度的回升，上证综指、沪深 300 和中小板指

数的换手率较之 9 月分别提升了 42.24%、76.97%、13.94%；与换手率下滑

趋势相反的是，市场流动性在本月基本延续 6月份以来的回升态势，除上证

综指本月流动性与上月基本持平外，其余两大核心指数的流动性则较之上月

分别增加了 23.44%、8.67%。 

截至 10 月 29 日，全部 A 股的市盈率（整体法，TTM）为 20.62 倍、流

通股本加权平均计算的全部 A股收盘价为 10.50 元，均较之上月有较大幅度

的提升（参见表 2）。 

表 1：A 股市场主要指数月度交易特征（单位：%，流动性除外） 

上证综合指数 沪深 300 指数 中小板 100 指数  

涨跌幅 换手率 流动性 涨跌幅 换手率 流动性 涨跌幅 换手率 流动性 

201010 12.17 21.99 1.11 15.14 18.60 0.79 9.63 49.70 2.13 

 201009 0.64 15.46 1.12 1.12 10.51 0.64 2.42 43.62 1.96 

 201008 0.05 18.35 0.84 1.20 12.36 0.52 12.50 51.32 1.54 

 201007 9.97 14.69 0.63 11.93 9.97 0.39 12.60 39.00 1.45 

201006 -7.48 9.68 0.52 -7.58 6.65 0.32 -11.10 33.08 1.19 

201005 -9.70 13.36 0.44 -9.59 9.43 0.27 -5.18 37.72 0.94 

201004 -7.67 19.05 1.04 -8.32 12.23 0.60 -3.89 55.55 2.00 

201003 1.87 18.02 0.93 1.95 10.92 0.51 2.98 46.2 2.08 

201002 2.1 10.38 0.79 2.42 6.79 0.47 4.1 24.72 1.72 

201001 -8.78 20.12 0.93 -10.39 14.32 0.65 -3.45 54.09 2.00 

09 年全年 79.98 512.61 0.79 96.71 401.39 1.12 96.64 851.96 0.46 

注：流动性=1/流动性指标，其中流动性指标反映单位资产换手率给价格带来的影响 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 
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表 2：A 股股本和市值（截至当月最后一个交易日） 

 总 股 本

（亿股）

流通 A 股

（亿股） 

总市值（证监会

算法，亿元） 

流通A股市

值比例 

市盈率（TTM，

整体法） 

收盘价（流通股

加权平均，元）

201010 32210.19 16602.09 278734.94 62.54% 20.62 10.50 

201009 31978.91 16289.14 246428.01 61.14% 19.49 9.25 

201008 31765.11 16159.94 243102.09 60.47% 19.32 9.11 

226493.52 62.47% 201007 31133.25 15966.18 20.39 8.87 

195374.65 64.16% 201006 27643.53 15622.65 18.77 8.03 

209750.73 64.35% 20.22 8.85 201005 27263.58 15268.45

227990.59 63.96% 201004 26943.33 14889.88 22.05 9.81 

244810.51 63.24% 201003 26710.87 14411.35 31.08 10.73 

236477.96 62.91% 201002 26495.51 14258.88 33.05 10.45 

226388.87 63.28% 201001 26291.97 14201.55 32.25 10.10 

243978.31 61.32% 200912 26100.68 13929.47 35.19 10.76 

注：总市值（证监会算法）=A 股收盘价*（总股数-H 股-海外上市股-B 股合计）

+B 股收盘价*人民币外汇牌价* B 股合计 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

 

 

图 1：A 股市场主要指数近一年的月度涨跌幅和月度换手率对比 
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资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

2．经纪业务 

市场成交骤然放大，A股日均成交金额跃升至近 4000 亿元。10 月份，

A股市场的成交尤为活跃，成交量骤然放大，沪深两市 A股成交量与成交金

额较之上月分别增加了 35.94%、42.37%。从日均成交金额上来看，本月沪

深两市 A股日均成交跃升至 3907.21 亿元，较上月的 2311.10 亿元大幅增加

1596.11 亿元。 
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2010年 1-10月份共计197个交易日，沪深两市A股成交金额合计41.14

万亿元，较之上年同期的 41.79 万亿元减少 1.56%；前 10 月的 A 股日均成

交金额为 2088.15 亿元，与上年同期的 2089.28 亿元相当。 

 

表 3：沪深两市 A 股成交概况 

 成交量（亿股，%） 成交金额（亿元，%） 
交易日 

数量 同比 环比 日均 数量 同比 环比 日均 

201010 16 4631.25 68.75 35.94 289.45 62515.31 93.98 42.37 3907.21

201009 19 3406.79 -12.26 -14.70 179.30 43910.98 -0.19 -6.79 2311.10

201008 22 3994.09 -7.20 29.16 181.55 47110.06 -6.31 44.95 2141.37

3092.43 32500.77 -53.94 201007 22 -49.51 46.87 140.56 29.04 1477.31

2105.61 25187.24 -45.15 201006 19 -52.15 -21.07 110.82 -22.97 1325.64

2667.86 32696.27 -11.42 201005 20 -28.67 -29.06 133.39 -36.72 1634.81

3760.79 51670.38 13.52 201004 21 -21.19 9.73 179.09 17.63 2460.49

3427.19 43924.66 17.52 201003 23 -19.61 75.34 149.01 81.55 1909.77

1954.55 24194.16 -39.83 201002 15 -60.24 -46.34 130.30 -49.23 1612.94

3642.64 79.76 47656.37 220.87 201001 20 -11.12 182.13 -7.94 2382.82

2010 年累计 197 32683.19 -20.62  165.90 411366.20 -1.55  2088.15

2009 年全年 244 50572.80  - 207.27 533172.61  - 2185.13

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

图 2：沪深两市 A 股近一年的月度日均成交概况 
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资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

3．承销业务 

根据 Wind 资讯的统计数据，10 月份共有 24 家企业顺利完成新股发行

上市，募集资金合计 290.20 亿元，较上月减少了 69.63 亿元；本月包括增

发和配股在内（以股票上市日为统计口径）的股票融资规模合计 1115.55
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亿元，较上月大幅增加了 572.58 亿元。截至 10 月底，今年共有 284 只新股

上市，合计募集资金 4139.53 亿元；包括再融资在内的股票融资规模合计为

7382.5 亿元。（参见表 4） 

截至 10 月底，本年度共有 57 家券商在新股发行市场有所作为。中金公

司、中信证券、平安证券、国信证券和中银国际分别位居新股承销金额排名

前五位，市场份额合计达 35.01%；平安证券、国信证券、招商证券、华泰

证券（含华泰联合）、广发证券分别位居新股承销家数排名前五位，市场份

额合计达 40.85%。（参见表 5） 

表 4：2010 年股票融资及新股发行的月度情况 

  股票融资（亿元） IPO 融资（亿元） IPO 家数 IPO 股数（亿股）

201010 1115.55 290.20 24 12.68 

201009 542.97 359.83 27 31.80 

201008 672.48 497.60 32 92.02 

201007 985.99 859.62 23 263.57 

201006 795.17 210.15 23 9.93 

201005 548.44 439.60 36 13.39 

201004 445.88 349.42 28 8.24 

201003 836.06 313.61 36 40.13 

201002 755.61 394.79 20 32.84 

201001 684.35 424.71 35 27.30 

本年合计 7382.5 4139.53 284 531.9 

09 年全年 5160.74 2021.97 111 260.38 

注：股票融资及 IPO 融资数据按 wind 资讯最新数据更新，与 9月月报数据有所出入  

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

表 5：2010 年 1-10 月券商 IPO 主承销金额排名前十家及上市券商情况统计 

券 商 
IPO 主承

销家数 

IPO 主承销金

额（亿元） 

股票主承销

金额（亿元）

上市券商及子

公司 

IPO 主承

销家数 

IPO 主承销金

额（亿元） 

股票主承销

金额（亿元）

中金公司 5 378.05 776.52 华泰证券 7 53.87 60.06 

中信证券 8 287.47 392.43 华泰联合 17 145.51 162.11 

平安证券 32 272.47 341.69 广发证券 16 139.47 152.08 

国信证券 25 261.95 341.70 国金证券 9 116.71 158.00 

中银国际 5 249.29 249.29 宏源证券 9 105.37 131.15 

银河证券 3 238.52 289.01 中信建投 6 66.63 153.43 

海通证券 9 234.29 398.72 西南证券 6 51.74 69.54 

国泰君安 3 201.08 433.40 光大证券 5 47.27 47.27 

招商证券 19 193.10 223.10 国元证券 6 44.50 44.50 

中国建银 8 187.15 200.74 太平洋证券 4 29.99 45.26 

    东北证券 5 29.47 38.89 

    兴业证券 4 26.68 94.08 

    长江证券承销 2 12.79 30.52 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 



  

 

 

证券行业
 

                                                        

中原证券股份有限公司 http://zyyj.ccnew.com 第 6 页 共 15 页

 

 

4．集合理财 

理财产品成立及推广概况。本月共有国海证券、国泰君安、光大证券、

长江证券等 4 家券商的 4 只集合理财产品设立，合计受托管理资金 23.77

亿元，较上月大幅减少 48.62 亿元；平均每只产品的规模 5.94 亿元。此外，

本月尚有瑞银证券、中银国际、申银万国、招商证券等 4家券商的 4只集合

理财产品处于推广期。 

理财产品的回报率。券商集合理财产品截至 10 月底的平均回报率表现

较上月均有较大的改善。据 Wind 资讯的统计数据显示，根据投资类型划分

的七类券商集合理财产品中，截至 10 月 29 日，今年以来实现平均回报率最

好的是 QDII 基金、回报率 6.93%，平均回报率最差的是偏股混合型基金、

回报率-0.22%。 

 

表 6：2010 年 10 月券商集合理财产品成立概况 

产品 管理人 成立日期 投资类型 
成立规模 

（亿元） 

管理人参与

金额（万元）

管理费

率（%）

国海收益精选 国海证券 2010-10-29 平衡混合型 2.38 - 1.20 

国泰君安君享富利 国泰君安 2010-10-27 平衡混合型 5.03 - 1.00 

光大阳光集结号收益型二期 光大证券 2010-10-22 - 1.01 - - 

长江超越理财核心成长 长江证券 2010-10-20 平衡混合型 15.35 4470.78 1.20 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

表 7：2010 年券商各月集合理财产品成立概况 

 发行数量（只） 成立规模（亿元） 平均每只募集资金（亿元） 

201010 4 23.77 5.94 

201009 13 72.39 5.57 

201008 6 60.57 10.10 

201007 8 23.53 2.94 

201006 8 50.30 6.29 

201005 6 64.02 10.67 

201004 6 91.12 15.19 

201003 3 26.27 8.76 

201002 9 88.76 9.86 

201001 9 52.64 5.85 

09 年全年 44 651.92 14.82 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 
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表 8：券商集合理财产品今年以来的回报率（截至 10 月底） 

投资类型 统计数量（只） 平均回报率（%） 最低回报率（%） 最高回报率（%）

平衡混合型基金 33 4.61 -8.43 19.45 

偏债混合型基金 4 3.96 -3.05 12.43 

偏股混合型基金 16 -0.02 -10.91 11.91 

货币市场型基金 3 2.92 2.27 4.10 

混合债券型一级基金 9 6.69 1.30 13.87 

混合债券型二级基金 14 5.79 -1.84 10.27 

QDII 基金 1 6.93 -- -- 

注：表中统计产品均为 2009 年及 2009 年前成立的产品 

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

5．创新业务 

融资融券业务。10 月份的融资融券规模逼近 70 亿元关口。截至 10

月 29 日，沪深两市融资融券余额达 69.74 亿元，其中融资余额 69.51 亿元、

融券余额 0.23 亿元，上述三者分别较之 9月底大幅增加 48.32%、48.34%、

43.75%。 

本月融资买入和融券卖出均出现空前的大幅上升，其中：10 月份的融

资买入额达到 153.35 亿元，日均融资买入额达 9.58 亿元，分别较之 9月份

增加 177.26%和 229.21%；10 月份融券卖出量合计达 9562363 股，日均融券

卖出量 597648 股，分别较之 9月份增加 114.63%和 154.87%。 

图 3：融资融券试点以来，沪深两市融资、融券余额变化情况 
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资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 
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表 9：融资融券交易的月度统计 

融资买入额（万元） 融券卖出量（股） 融资余额

（万元）

融券余额

（万元） 

融资融券余额

（月底，万元）
月份 

期间买入额 日均买入额 期间卖出量 日均卖出量 

655.09 655.09 649.56 7100 7100 9.50 659.06 3 月 

4 月 61872.64 2946.32 38144.34 1461263 69584 337.63 38481.97 

5 月 146101.79 7305.09 6863386 343169 1590.75 104232.31 102641.57

6 月 142489.19 7499.43 3496547 184029 1431.41 149797.45 148366.04

7 月 340234.80 15465.21 3544443 161111 2377.17 253055.88 250678.71

8 月 519820.90 23628.22 375934.26 4213167 191508 2197.27 378131.53 

9 月 553139.49 29112.60 468592.33 4455304 234490 1608.15 470200.48 

10 月 1533457.37 95841.09 695106.65 9562363 597648 2314.90 697421.55 

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

 

图 4：沪市融资余额与融券余额差额变化 图 5：深市融资余额与融券余额差额变化 
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资料来源：中原证券研究所，深圳证券交易所 资料来源：中原证券研究所，上海证券交易所 

 

股指期货业务。10 月份，股指期货日均成交 2837.67 亿元、较之 9

月减少 42.64%，本月股指期货与现货（沪深 300 指数成份股）的日均成交

金额之比为 147.43%、较之 9 月份大幅减少了 96.58 个百分点；截至 10 月

底，股指期货累计成交额达 31 万亿元。 

 

表 10：股指期货推出以来成交额情况             单位：亿元 

股指期货 日均成交额 
月份

期间成交额 日均成交额 沪深 300 全部 A股 

4 月 13730.25 1248.20 884.98 2470.28 

5 月 47100.69 2355.03 655.45 1641.31 

6 月 44862.58 2361.19 459.19 1330.68 

7 月 60545.28 2752.06 554.97 1482.62 

8 月 60523.16 2751.05 738.76 2150.53 

9 月 37798.29 1989.38 860.59 2320.87 

10 月 45402.68 2837.67 1924.75 3922.29 

资料来源：中原证券研究所，wind 资讯，中金所 
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 图 6：股指期货日均成交额 10 月有所回落 
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从 资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 

从合约基差（基差=股指期货合约-沪深 300）变化情况看，本月，股指

期货各个合约的基差波动均较大，其中：当月合约 IF1011 基差在-1～125

点间宽幅波动；次月合约 IF1012 基差在 12～172 点之间宽幅波动；远月合

约 IF1103 基差在 54～216 点之间宽幅波动；远季月合约 IF1106 自 10 月上

市以来，基差基本维持在 144～289 点间宽幅震荡。各个合约基差区间振幅

都在 150 点上下，存在明显的期现套利机会。 

从合约间的价差来看，12 月与 11 月合约的价差从 15 点开始，稳步提

升，波动较小；次年 3 月、6 月与 11 月的合约价差也是稳步提升。各个合

约间价差波动幅度较小，基本保持稳定，跨期套利的机会不多。 

 

图 7：IF1011 合约基差变化情况 图 8：IF1012 合约基差变化情况 
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资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 
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图 9：IF1103 合约基差变化情况 图 10：IF1106 合约基差变化情况 
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资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 

 

图 11：11 月合约与 12 月、次年 3 月、6 月合约的价差 图 12：12 月、次年 3 月、6 月合约相互间的价差 
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资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 资料来源：中原证券研究所，wind 资讯 

 

 

6．券商板块及个股的交易特征 

板块强势反弹，远超上证综指。10 月份以来，A股市场在估值修复中展

现了超预期的强势特征，其中，券商板块的表现尤为突出。本月，券商板块

（13 只券商股）按流通股加权平均计算的当月涨幅为 37.84%，广发证券更

是以 69.51%的涨幅遥遥领先于上证综指和沪深 300 指数当月涨幅；反映交

易活跃度的换手率本月也大幅提升，券商板块的日均换手率达 5.05%，远高

于上证综指和沪深 300 指数同期换手率。券商板块本月的这一强势远超出此

前我们的预期，反思其中的原因之一是市场流动性的充沛以及本月市场成交

的骤然放大是我们未曾预料的。 
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图 13：近一年来券商板块与市场基准指数月度涨跌幅、换手率比较 
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资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

 

 

图 14：近一年来券商板块与市场基准指数的估值比较 
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资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

 

 

 



  

 

 

证券行业
 

                                                        

中原证券股份有限公司 http://zyyj.ccnew.com 第 12 页 共 15 页

表 11：2010 年 10 月券商股的市场表现 

 行情指标（元，%） 估值指标 月末市值（亿元） 
 

 

 

注 1：市盈率 PE（TTM）: 以最近四个季度每股盈利计算的市盈率； 

收盘价 涨跌幅 日均换手率 振幅 PE（TTM） PB 总市值 流通市值 

中信证券 15.51 45.77 3.12 61.18 22.97 2.43 1542.58 1528.62 

海通证券 12.44 38.22 4.19 45.44 27.37 2.35 1023.54 592.87 

光大证券 17.67 24.52 3.45 36.58 25.58 2.74 603.96 193.13 

招商证券 23.67 16.14 4.47 26.74 25.47 3.70 848.68 84.87 

华泰证券 17.15 30.12 7.21 47.72 28.51 3.02 960.40 134.55 

广发证券 52.92 69.51 14.71 91.93 48.78 7.39 1326.73 48.72 

长江证券 15.10 42.05 4.07 57.01 23.50 3.53 327.86 167.11 

宏源证券 22.65 38.11 1.79 45.00 24.16 4.65 330.96 330.95 

国元证券 14.47 21.19 5.04 32.66 30.60 1.92 284.21 113.61 

东北证券 27.99 30.86 2.20 44.79 29.34 5.54 178.94 178.94 

国金证券 18.81 13.31 4.82 26.45 39.16 6.41 188.15 80.26 

西南证券 14.93 21.48 5.38 27.75 42.87 3.20 346.76 56.64 

太平洋 12.75 15.70 5.14 26.86 75.52 10.07 191.67 33.06 

兴业证券 20.12 35.40 35.96 50.28 5.38 442.64 42.33 88.70

资料来源：中原证券研究所，Wind 资讯 

 

7．行业动态 

10 月 7 日，证券业协会发布了《关于进一步加强证券公司客户服务和

证券交易佣金管理工作的通知》，要求未来证券公司向客户收取的交易佣金

应当以证券经纪业务服务成本为基础，券商提供证券投资咨询服务等可由双

方协商收取费用，证券公司应与客户签订服务协议。通知规定，各家券商应

在今年 12 月 31 日前完成自查自纠，并在 2011 年 1 月 1日起执行新标准。 

10 月 8 日，西南证券公告称，公司取得代办系统主办券商业务资格，

可从事业务种类为股份转让业务和股份报价业务。 

10 月 11 日，长江证券发布公告称，根据武汉市对辖区内金融机构的相

关支持政策，公司获得政府补贴 2400 万元，将用于公司及其分支机构住所

地区域的市场营销推广活动。 

10 月 18 日，国泰君安证券全资子公司——国泰君安证券资产管理子公

司成立，注册资本 8亿元，是目前国内注册资本最大的证券资产管理公司。 

10 月 19 日,证监会发布了《证券投资顾问业务暂行规定》和《发布证

券研究报告暂行规定》，新规将于明年 1月 1日起正式实施。 

10 月 20 日，东北证券发布公告称，公司董事会审议通过《关于调整公

司自营投资业务规模的议案》和《关于公司自营业务参与股指期货交易的议

案》，规定自营权益类证券业务规模及以套期保值为目的的股指期货业务规

模不超过 15 亿元。  
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10 月 22 日，东北证券 3号主题投资集合资产管理计划获准设立。 

10 月 28 日，东北证券发布公告称，公司董事会审议通过《对渤海期货

有限公司增资的议案》，公司出资 4800 万元，增资后渤海期货注册资本增至

1.5 亿元。 

10 月 30 日，备战第三批融资融券试点业务的 15 家券商完成在上交所

的E账户配号即指定交易测试，最快于 11 月中旬正式开展融资融券业务。 

 

本月，上市券商 2010 年三季报公布完毕，各家券商业绩概况如下：  

表 12：上市券商前三季营业收入、净利润情况 

 营业收入 净利润 

 总额（亿元） 同比 总额（亿元） 同比 

宏源证券 25.96 22.21% 11.26 24.03%

东北证券 10.52 -23.22% 3.30 -47.90%

国元证券 15.37 -0.79% 6.74 -13.86%

广发证券 61.25 -17.22% 27.36 -19.65%

长江证券 22.96 13.03% 9.45 2.51% 

中信证券 124.21 -18.40% 40.23 -36.05%

国金证券 12.48 21.63% 3.33 -9.73%

西南证券 11.06 -10.56% 4.03 -32.95%

海通证券 68.04 1.87% 27.54 -22.70%

招商证券 41.75 -28.17% 20.53 -16.15%

太平洋 4.72 -16.87% 1.49 -50.46%

华泰证券 57.25 -18.41% 24.00 -15.08%

光大证券 32.24 -22.78% 13.91 -25.08%

合计 487.82 -13.22% 193.16 -22.44%

资料来源：中原证券研究所，公司财务报表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.tianjinwe.com/rollnews/201011/t20101101_2315127.html
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表 13：上市券商 9 月份经营情况      单位：亿元  

营业收入 净利润 

9 月 8 月 环比 9 月 8 月 环比 

东北证券 1.67 1.9 -12.11% 0.69 0.83 -16.87% 

国元证券 2.32 1.77 31.07% 0.94 0.89 5.62% 

长江证券 2.21 3.69 -40.11% 0.74 1.72 -56.98% 

宏源证券 3.22 2.94 9.52% 1.44 1.38 4.35% 

招商证券 3.84 4.73 -18.82% 1.74 2.3 -24.35% 

国金证券 2.02 1.19 69.75% 0.23 0.13 76.92% 

西南证券 1.53 2.02 -24.26% 0.34 1.13 -69.91% 

海通证券 6.65 6.62 0.45% 2.22 3.45 -35.65% 

光大证券 4.33 3.45 25.51% 1.98 1.55 27.74% 

太平洋 1.04 0.74 40.54% 0.22 0.41 -46.34% 

中信系 8.21 17.23 52.35% 3.35 13.2 74.62% 

中信证券 5.41 15.04 -64.03% 2.37 12.4 -80.89% 

中信金通 1.69 1.42 19.01% 0.48 0.47 2.13% 

中信万通 1.11 0.77 44.16% 0.5 0.33 51.52% 

广发系 8.32 8.68 -4.15% 3.92 3.85 1.82% 

广发证券 7.41 7.97 -7.03% 3.51 3.54 -0.85% 

广发华福 0.91 0.71 28.17% 0.41 0.31 32.26% 

华泰系 11.58 11.14 3.95% 5.58 5.41 3.14% 

华泰证券 5.11 4.89 4.50% 2.56 2.65 -3.40% 

华泰联合 2.03 2.42 -16.12% 1.51 1.32 14.39% 

中信建投 4.44 3.83 15.93% 1.51 1.44 4.86% 

合计 56.94 66.1 -13.86% 23.39 36.3 -35.48% 

注：中信系含中信证券、中信金通、中信万通；华泰系含华泰证券、华泰联合；广发

系含广发证券、广发华福证券 

资料来源：公司公告，中原证券研究所 

 

8．2010 年 11 月份展望 

就行业而言，11 月份值得关注的重要事件为：（1）上市券商 10 月经营

数据；（2）第三批融资融券业务试点券商的正式获批。 

就市场而言，在中国人民银行宣布自 2010 年 10 月 20 日起上调金融机

构人民币存贷款基准利率后，上证综指此前的强势上涨转至在 3000 点附近

振荡盘整。11 月份，影响A股市场的主要因素有：（1）10 月份的系列宏观经

济数据将陆续出台，市场预期CPI或超过 4%，二次加息的预期日渐升温；（2）

A股市场将在本月迎来限售股解禁的一个新高潮，两市解禁总市值超过 2 万

亿元，占目前已流通A股市值总额的一成多；（3）多家研究机构监测数据显

示，基金仓位持续增加至 89%左右、创下 2006 年以来的新高；当然近期的

新基金密集发行有望在一定程度上缓解基金面临的资金压力；（4）11 月 3

日，美联储宣布了实施第二轮定量宽松货币政策的决定——将在2011年第二

季度前进一步购买 6000 亿美元的较长期国债，同时将维持联邦基金基准利

http://topic.eastmoney.com/shuju9/
http://topic.eastmoney.com/shuju9/
http://topic.eastmoney.com/libor/
http://topic.eastmoney.com/gffunds/
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率在 0-0.25%的区间不变，美联储的这一宽松货币政策直接导致美元短期走

弱，全球流动性泛滥的格局短期难以发生改变，国内将面临输入性通胀的压

力。综上所述，我们认为，A股市场经过了十月下旬的调整震荡后，趋势性

的上涨仍然可以期待。 

由于近期市场成交量的急速攀升和股指的振荡上行，既增加了券商经纪

业务的佣金收入，也改善了券商证券自营的投资收益，直接推动了券商业绩

的提升。基于上述对市场运行的判断，我们认为，A股市场成交活跃的态势

在还将持续，券商股在经历了十月份的强势反弹后，上行动力将有所减缓、

但上行趋势仍有望继续。给予该板块“强于大市”评级，可重点关注券商龙

头股中信证券。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10%以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10%至-10%之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10%以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15%以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5%至15%； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5%至5%； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5%以上。 
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