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行业全年业绩好于预期，佣金率降幅 22%
——证券行业周报(2011.1.10-14) 

 梁静   
021-38676850   

liangjing@gjtas.com   

S0880200010278   

本报告导读： 
关注佣金新政和创新松绑。 

摘要： 
 行业表现：本周证券行业指数收益率-3.72%、相对于沪深 300 指数的超

额收益率-1.36%。兴业(-13.8%)、广发(-12.5%)和山西(-9.7%)跌幅较大。

限售股已经或即将解禁是导致这些公司跑输行业的主要原因。 

 经纪业务：周股票基金交易额 8,379 亿元；日均股基交易额 1,648 亿元，

环比减少 29%。2011 年以来日均 1,985 亿元、同比减少 13.3%。2010
年，长江、兴业和西南交易额及份额均快速增长；华泰、中信、广发和

光大也实现了双增长。 

 承销业务：本周股票公开发行 8 家、筹资额 106 亿元,，环比减少 53%；

2011 年股票公开发行 330 亿元、加上定增(现金)为 365 亿元。本周企业

债发行 7 家，发行额 98 亿元、较上周增加 59%。2011 年，企业债券发

行 160 亿元。 

 创新业务：52 家券商已成立集合理财产品 194 只、规模 1530 亿元、环

比增 0.5%；融资融券余额为 134.3 亿元、为 A 股流通市值的 0.07%，

本周融资买入额合计 24.3 亿元、环比减少 38%，占本周常规交易的

0.29%，较上周大幅下降；股指期货本周成交 0.74 万亿元、环比持平，

交易额为 A 股交易额的 118%。 

 行业动态：(1)证券行业 2010 年净利润 776 亿元、同比下降 17%、好于

预期。经纪佣金、承销、资管和自营同比分别增长-24%、80%、37%和

-11%，自营好于预期。佣金率 0.098%、同比降低 22%。(2) 佣金管理：

广东对 5 家给个别客户佣金率远低于成本的营业部通报批评。严厉的事

后处罚将是佣金新政实施成效的最大保证。(3)创新业务：融资融券相

关办法将“试点”字样删除，集合计划拟改为备案制。 

 投资策略：短期的市场形势确实不容乐观，日均交易额降到 1650 亿元

的量级，较我们对全年的交易额预期有较大的差距。但从目前的实施情

况来看，佣金新政正朝我们预期的方向发展，吉林、广东、浙江、江苏、

广西和四川等地开始实施明确的佣金自律，各地的检查和事后惩处也开

始有所动作，这些都将有助于佣金率的缓降企稳。而尚福林主席关于多

层次市场和市场创新的讲话，融资融券“试点”字样的删除、集合计划

改为备案制，都意味着创新业务将在 2011 年取得突破性进展。而从估

值来看，绝大部分券商 PE 在 20 倍左右、PB 在 2 倍左右。因此，我们

仍然维持增持评级。 

 对个股而言，辽宁成大和中信证券等仍然是我们中长期最为推荐的品

种。在市场预期不佳的前提下，可选择安全边际高的中信、国元和海通；

短期也可关注高度受益于地区佣金率自律的东北证券、华泰证券等。 
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主要上市公司评级  

辽宁成大 增持 

宏源证券 增持 

国元证券 增持 

中信证券 增持 

海通证券 增持 

广发证券 增持 

中大股份 谨慎增持

吉林敖东 增持 

中山公用 增持 

光大证券 谨慎增持

锦龙股份 增持 

东北证券 谨慎增持

华泰证券 谨慎增持

招商证券 谨慎增持

国金证券 中性 

长江证券 增持 

西南证券 中性 

兴业证券 中性 

安信信托 中性 

陕国投 中性 

爱建股份 中性 

香溢融通 谨慎增持

 
行业指数走势图 
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1. 一周行业表现回顾：超额收益率-1.36%，限售股解

禁公司表现欠佳 
图 1 本周证券行业指数收益率-3.72%、相对于沪深 300 指数的超额收益

率-1.36%。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
图 2 本周大部分公司跑输市场，其中，光大(-0.58%)、华泰(-1.39%)和宏

源(-1.90%)等跑赢指数。兴业(-13.8%)、广发(-12.5%)和山西(-9.7%)跌幅

较大。限售股已经或即将解禁是导致这些公司跑输行业的主要原因。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
表 1 上市证券公司 2011 年限售股解禁情况。2 月份国金、太平洋、广

发、山西和华泰均有不等数量的限售股解禁。 

上市公司 上市日期 上市股份

数量(万股) 
解禁市值

(亿元) 
占已流通

比例(%) 
占总股本

比例(%) 
限售股份数

量(万股) 限售股来源 

兴业证券 2011-01-13 5,260 7.40 25.0% 2.4% 193,700 首发机构配售股份 

太平洋 2011-01-19 3,550 4.00 2.39% 2.36% 2,102 借壳原股东限售股份 

国金证券 2011-02-01 57,358 82.14 134.4% 57.3% 0 借壳上市限售股份 

广发证券 2011-02-14 68,287 321.15 741.7% 27.2% 173,210 借壳上市限售股份 

山西证券 2011-02-15 7,980 8.74 24.9% 3.3% 200,000 首发机构配售股份 

华泰证券 2011-02-28 98,696 139.56 125.8% 17.6% 382,847 首发原股东限售股份 

西南证券 2011-08-30 41,870 45.18 110.4% 18.0% 152,445 定向增发机构配售股份 

中信证券 2011-09-06 6,649 8.19 0.7% 0.7% 2,351 股权激励限售股份 

光大证券 2012-08-20 232,500 357.12 212.7% 68.0% 0 首发原股东限售股份 

数据来源：wind 
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2. 经纪业务：日均 1648 亿元，环比增% 
图 3 周股票基金交易额 8,379 亿元；日均股基交易额 1,648 亿元，环比

减少 29%。2011 年以来日均 1,985 亿元、同比减少 13.3%。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
图 4 期末总市值和流通市值分别为 30.3 万亿元和 19.3 万亿元，环比均

减少 1.8%；日均换手 0.84%，较上周的 1.2%显著减少。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
图 5 上周(截止到 1 月 7 日)新增 A 股开户数 14.5 万户、环比减少 48%；

参与 A 股交易的账户 1,296 万户、环比增加 0.1%。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
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表 2 上周公布的 2010 年经纪业务交易额排名。长江、兴业和西南交易

额及份额均快速增长；华泰、中信、广发和光大也实现了双增长。 
证券公司 2010 2009 交易额

同比 

份额同

比 排名 交易额 份额 排名 交易额 份额 

华泰证券 1 63,005 5.68% 2 58,640 5.37% 7.44% 5.84%

中信证券 2 58,366 5.26% 3 54,122 4.95% 7.84% 6.23%

银河证券 3 56,410 5.09% 1 59,581 5.45% -5.32% -6.74%

国泰君安 4 53,325 4.81% 4 53,841 4.93% -0.96% -2.44%

国信证券 5 49,785 4.49% 5 51,376 4.70% -3.10% -4.55%

广发证券 6 45,837 4.13% 8 43,566 3.99% 5.21% 3.64%

海通证券 7 44,768 4.04% 6 44,937 4.11% -0.38% -1.87%

招商证券 8 44,055 3.97% 7 44,288 4.05% -0.53% -2.02%

申银万国 9 42,107 3.80% 9 41,721 3.82% 0.93% -0.59%

中信建投 10 36,500 3.29% 10 36,563 3.35% -0.17% -1.67%

光大证券 11 34,548 3.11% 11 33,600 3.08% 2.82% 1.28%

齐鲁证券 12 29,183 2.63% 12 28,990 2.65% 0.66% -0.84%

安信证券 13 28,494 2.57% 13 28,533 2.61% -0.14% -1.63%

中投证券 14 27,369 2.47% 14 27,304 2.50% 0.24% -1.26%

方正证券 15 18,946 1.71% 15 19,083 1.75% -0.72% -2.20%

长江证券 16 18,367 1.66% 16 16,134 1.48% 13.84% 12.13%

兴业证券 17 18,023 1.62% 18 15,396 1.41% 17.06% 15.31%

东方证券 18 16,802 1.51% 17 15,792 1.45% 6.39% 4.80%

宏源证券 19 13,930 1.26% 19 13,924 1.27% 0.05% -1.45%

华西证券 20 13,196 1.19% 20 12,946 1.18% 1.94% 0.41%

国元证券 25 11,511 1.04% 23 11,657 1.07% -1.25% -2.73%

东北证券 37 8,297 0.75% 37 8,195 0.75% 1.24% -0.28%

西南证券 38 8,232 0.74% 46 6,813 0.62% 20.83% 19.02%

国金证券 42 7,371 0.66% 38 8,055 0.74% -8.48% -9.85%

山西证券 47 6,565 0.59% 45 6,959 0.64% -5.66% -7.07%

太平洋 65 3,118 0.28% 65 3,288 0.30% -5.19% -6.60%

数据来源：wind，国泰君安证券研究 

3. 承销业务 
图 6 本周股票公开发行 8 家、筹资额 106 亿元,，环比减少 53%；其中，

IPO 发行 5 家，筹资额 39 亿元，环比减少 81%。上市券商中，光大和广

发获得承销份额。 
2011 年股票公开发行 330 亿元、加上定增(现金)为 365 亿元。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
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表 3 2011 年股票发行(IPO+配股+增发(现金))市场份额排名。 
排名 券商 发行家数 发行额 份额 IPO 增发 配股 定向增发

1 安信证券 0.5 47.3 13.0% 47 0 0 0 
2 中德证券 0.5 47.3 13.0% 47 0 0 0 
3 中信建投 2.0 40.8 11.2% 6 35 0 0 
4 光大证券 1.0 26.0 7.1% - 0 26 0 
5 广发证券 3.0 24.5 6.7% 20 0 0 5 
6 中金公司 1.0 21.1 5.8% - 0 21 0 
7 申银万国 1.0 19.2 5.3% 19 0 0 0 
8 平安证券 2.0 16.2 4.4% 16 0 0 0 
9 东兴证券 1.0 16.0 4.4% 16 0 0 0 
10 宏源证券 2.0 14.2 3.9% 10 0 0 4 
11 西南证券 1.0 14.2 3.9% 14 0 0 0 
12 东方证券 1.0 12.0 3.3% 12 0 0 0 
13 海通证券 1.0 11.6 3.2% - 0 0 12 
14 中信证券 1.0 10.8 3.0% - 0 0 11 
15 民生证券 1.0 8.4 2.3% 8 0 0 0 
16 华泰证券 1.0 8.2 2.2% 8 0 0 0 
17 国泰君安 1.0 7.0 1.9% 7 0 0 0 
18 中航证券 1.0 6.4 1.7% 6 0 0 0 
19 国信证券 1.0 5.2 1.4% - 0 5 0 
20 中投证券 1.0 5.2 1.4% 5 0 0 0 
21 国金证券 1.0 3.2 0.9% - 0 0 3 

数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
图 7 本周企业债发行 7 家，发行额 98 亿元、较上周增加 59%。2011 年，

企业债券发行 160 亿元。 
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数据来源：wind，国泰君安证券研究 
 
表 4 2011 年企业债发行份额排序。宏源和广发等表现较好。 
排名 券商 发行家数 债券发行 份额 公司债 可转债 企业债

1 宏源证券 3.0 28.5 17.8% - - 29

2 第一创业 1.0 25.0 15.7% - - 25

3 广发证券 1.5 22.5 14.1% - - 23

4 国泰君安 1.5 20.5 12.8% - - 21
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5 中银国际 1.0 20.0 12.5% - - 20

6 兴业证券 2.0 12.0 7.5% - - 12

7 中信证券 1.0 10.0 6.3% - - 10

8 招商证券 1.0 7.2 4.5% - 7 -

9 民生证券 1.0 7.0 4.4% - - 7

10 国信证券 1.0 7.0 4.4% - - 7

数据来源：wind，国泰君安证券研究 

 

4. 新业务进展： 
4.1. 资产管理：新增发行 3只产品 

 
表 5 共有 52 家券商的存续产品数量 194 只、资产净值 1,530 亿元，较

上周增加 0.53%。 

序号 证券公司 产品数量 份额(亿份) 资产净值(亿元) 份额 

1 中信证券 10 154 163  12.5%

2 国泰君安 11 147 149  11.4%

3 光大证券 10 109 114  8.7%

4 东海证券 6 95 99  7.6%

5 东方证券 13 78 87  6.7%

6 招商证券 9 83 81  6.2%

7 华泰证券 12 69 74  5.7%

8 国信证券 9 61 61  4.7%

9 中金公司 11 58 61  4.7%

10 长江证券 11 55 57  4.3%

11 广发证券 2 44 46  3.6%

12 东北证券 3 41 42  3.2%

13 兴业证券 4 37 38  2.9%

14 浙商证券 5 29 32  2.4%

15 宏源证券 2 32 31  2.3%

16 申银万国 4 29 29  2.2%

17 安信证券 3 27 26  2.0%

18 方正证券 2 25 26  2.0%

19 银河证券 4 24 23  1.8%

20 华西证券 2 21 21  1.6%

22 西南证券 1 19 19  1.4%

25 海通证券 5 13 13  1.0%

32 国元证券 3 11 10  0.8%

43 山西证券 1 5 5  0.4%

 合计 194 1,490 1,530 

数据来源：wind，国泰君安证券研究 

 
4.2. 融资融券：交易额大幅减少 

 
图 8 1 月 14 日，融资融券余额为 134.3 亿元、为 A 股流通市值的 0.07%，

其中融资余额 134 亿元、融券余额 0.27 亿元，环比分别增加 1.8%、1.8%
和 11.8%，本周融资买入额合计 24.3 亿元、环比减少 38%，占本周常规
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交易的 0.29%，较上周大幅下降。 
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4.3. 股指期货： 

 
图 9 股指期货本周累计成交额 0.74 万亿元、环比基本持平，交易额为 A
股交易额的 118%。 
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5. 行业与公司动态：2010 年佣金率同比下滑 22% 
表 6 一周行业要闻：中国证券业协会公布 2010 年证券行业经营数据 

日期 主题 事件 影响及简要评述 

2010.1.9 政策法规 尚福林在中国资本市场论坛会议上表示，今后要建立适应

创业板特点，便捷、高效的融资机制，积极探索创业板公

司退市制度，充分发挥市场优胜劣汰的功能 

退市制度推出将加速创业板公司的分化，可能

降低交易热情 

2010.1.10 政策法规 证监会下发《关于调整证券机构行政许可的工作方案》征

求意见，拟取消券商变更组织形式、增资扩股部分事项及

设立集合计划三项行政许可，改为备案管理 

设立集合计划改为备案制，将使得资产管理业

务产生质的飞跃 

2010.1.13 佣金管理 广东证券期货业协会对 5 家给个别客户佣金费率远低于成

本的证券营业部进行通报批评，这是中国证券业协会佣金

管理新规实施以来，由地方证券业协会开出的首张低佣罚

单 

检查跟进及处罚力度将是决定佣金新政成败

的关键，广东的这一做法使得我们有理由相

信，佣金新政的实施对佣金率的缓降企稳将有

强有力的支撑 

2010.1.13 融资融券 中登公司对《融资融券试点登记结算业务实施细则（修订

稿）》进行全面修订，将《实施细则》名称及相关条款中

的“试点”字样全部删除，实现融资融券业务常规化 

这也意味着融资融券将进入常规化发展阶段，

规模化可期。期待相关管制的放松及转融通的

推出 

2010.1.13 政策法规 1 月 13-14 日，全国证券期货监管工作会议在北京召开，尚 政策旨在推动发展，对证券行业均为利好，关
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福林在会上对做好 2011 年证券期货监管重点工作做出了

部署安排，其中涉及加快建设多层次资本市场体系、深入

推进市场创新、稳步扩大对外开放等内容 

键看具体政策措施的出台。 

2011/1/14 行业业绩 106 家证券公司实现营业收入 1911 亿元，其中，证券经纪

业务及服务净收入 1085 亿元、证券承销与保荐及财务顾问

业务净收入 272 亿元、受托客户资产管理业务净收入 21.8

亿元，证券投资收益 206.8 亿元，净利润 776 亿元，106 家

公司全部实现盈利。据统计，期末 106 家证券公司总资产

1.97 万亿元，净资产为 5664 亿元、净资本为 4319 亿元，

受托管理资金本金 1866 亿元 

2010 年营业收入和净利润同比分别减少 6.8%

和 16.8%，好于预期。主要在于自营投资超出

预期。经纪、承销、资管和自营同比分别增长

-24%、80%、37%和-11%；贡献度分别为 57%、

14%、1%和 11%； 

推测佣金率 0.098%，同比下降 22.4%； 

总资产、净资产、净资本和资产管理规模分别

较年初增加-3%、17%、13%和 26%。 

数据来源：国泰君安证券研究 
图 10 2010 年证券行业净利润 776 亿元、同比下降 17%，ROE 为 13.7%。 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2006 2007 2008 2009 2010
0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

净利润 ROE
 

数据来源：中国证券业协会，国泰君安证券研究 
 

图 11 2010 年证券行业业务结构，经纪佣金由 69%降至 57% 
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图 12 2010 年证券行业佣金率已低于千一 
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表 7 一周上市证券公司要闻 
日期 公司 事件 影响及简要评述 

2011/1/10-1
3 所有 

公告 12 月份业绩数据，15 家上市证券公司共实现营业收

入 127 亿元、净利润 53.5 亿元。但中信和广发本月分别有

转让中信建投和广发华福的投资收益入账，使得两者净利

润分别达 24.7 亿元和 15.8 亿元。扣除这两家公司，上市

券商营业收入和净利润环比分别增加 13.6%和-20.4%。 

营业收入显著增长，超出我们预期。我们猜测，

既有浮盈兑现收益、股票承销都可能是营业收

入增长的推动因素，而我们也可以推断佣金率

降幅应显著减缓。可比的公司中，西南、太平

洋、国元和海通营业收入增速较快。 

2011/1/11 西南证券
(600369) 

发布 2010 年业绩快报。营业收入 19.4 亿元、同比-5.7%；

净利润 8.02 亿元、同比-20.4%。EPS0.39 元 

业绩好于我们的预期。佣金率下降是业绩缩水

的主要原因。 

2011/1/13 海通证券

(600837) 

公司股东上海烟草公司将所持有的海通证券股份全部无

偿划转至子公司上海海烟投资管理有限公司，上海烟草不

再持有海通证券，上海海烟投资管理有限公司持有海通证

券 4.16 亿股，占公司总股本的 5.06% 

 

2011/1/14 广发证券

（000776） 

广发金管家策略1号集合资产管理计划已获得中国证监会

批准，资金规模上限为 10 亿份，拟近期在广发证券各网

点发售 

在解决同业竞争问题后，公司的创新业务正快

马加鞭，今年以资产管理等为代表的创新业务

将迎来飞跃。 

2011/1/14 长江证券

(000783) 

中国证监会核准公司增发不超过 6 亿股新股，有效期 6 个

月。 

拟筹资额不超过 90 亿元，显著增厚净资本，

但在目前的市场条件下，募足有较大难度 

2011/1/14 中信证券

(600030) 

公司发布 2010 年业绩快报。2010 年公司实现营业收入

272.3 亿元、同比增长 24.6%；净利润 109.4 亿元、同比增

长 21.8%；期末净资产 705.4 亿元、较期初增加 14.5%。

对应 EPS 1.10 元、BPS 7.09 元，ROE 16.75%。 

业绩同比显著增长得益于年内完成中信建投

的股权转让。 

2011/1/15 招商证券

(600999) 

授权公司董事会发行短期融资券；余额不超过净资本的

60%。首期短期融资券发行规模为 20 亿元，期限为 91 天；

 

2011/1/15 华泰证券

(601688) 

拟对对全资子公司华泰金融控股（香港）有限公司增资 10

亿港元，并分阶段实施，首先出资 2.5 亿港元将其注册资

本由 5000 万港元增至 3 亿港元。近期该增资事项已获香

港特别行政区公司注册处核准，并已报香港证监会备案。

将大幅度提升香港公司的资金实力，近期，包

括对直投公司的注资在内，华泰证券的资金运

用效率大有提升之势，但效果尚有待观察。 

数据来源：公司公告，国泰君安证券研究 
 
表 8 上市证券公司 2010 年 12 月份及全年业绩 

 中信 海通 长江 国元 宏源 东北 国金 太平洋 西南 光大 广发 招商 华泰 兴业 山西

2011.12                

营业收入 4,570 1,021 144 262 140 140 94 73 218 597 3,216 659 1,156 216 160

m/m(%) -44% 80% -48% 106% -46% -41% -35% 116% 224% 24% 247% -3% 20% 9% -38%

净利润 2,474 276 -37 53 4 5 -11 24 105 265 1,584 379 277 13 -56

m/m(%) -48% 30% -136% 26% -93% -95% -119% -326% -5477% 20% 280% 18% -16% -78% -138%

净资产 64,910 43,850 9,549 14,868 7,269 3,459 3,018 1,959 11,122 22,442 19,006 23,430 33,925 8,104 7,224

BPS(元) 6.53  5.33  4.40 7.57  4.97  5.41 3.02 1.30 4.79 6.57 7.58  6.53  6.06 3.68 3.01 

净利润率 54% 27% -26% 20% 3% 3% -12% 33% 48% 44% 49% 57% 24% 6% -35%

ROE 3.8% 0.6% -0.4% 0.4% 0.1% 0.1% -0.4% 1.2% 0.9% 1.2% 8.3% 1.6% 0.8% 0.2% -0.8%

2010                

营业收入 27,425 9,136 3,197 2,172 3,274 1,624 1,633 788 1,936 4,844 11,260 6,325 8,745 2,553

y/y(%) 25% -8% 0.1% -1% 12% -19% 15% -6% -6% -13% 8% -27% -9% -17%

净利润 10,944 3,564 1,272 900 1,308 529 438 353 802 2,155 5,191 3,179 3,411 761
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y/y(%) 22% -22% -7.3% -13% 14% -42% -15% -13% -20% -24% 11% -15% -10% -34%

EPS(元) 1.10 0.43 0.59 0.46 0.90 0.83 0.44 0.24 0.35 0.63 2.07 0.89 0.61 0.35 

净利润率 40% 39% 40% 41% 40% 33% 27% 45% 41% 44% 46% 50% 39% 30%  

ROE 16.8% 8.2% 13.4% 6.1% 18.0% 15.4% 14.4% 18.3% 7.3% 9.7% 27.5% 13.7% 10.1% 9.4%

估值                

PB 1.89 1.77 2.51 1.56 3.43 3.90 4.75 8.64 2.25 2.34 6.20 2.88 2.33 3.82 3.64

PE 10.2 21.7 19.1 25.7 19.1 25.5 32.7 47.9 31.2 24.4 22.7 21.2 23.2 40.7

市值 1,225 775 239 232 249 135 143 169 251 525 1,179 674 792 309 263

数据来源：公司公告，国泰君安证券研究 

 

6. 投资策略：维持增持评级 
维持增持评级。短期的市场形势确实不容乐观，日均交易额降到 1650
亿元的量级，较我们对全年的交易额预期有较大的差距。但从目前的实

施情况来看，佣金新政正朝我们预期的方向发展，吉林、广东、浙江、

江苏、广西和四川等地开始实施明确的佣金自律，各地的检查和事后惩

处也开始有所动作，这些都将有助于佣金率的缓降企稳。而尚福林主席

关于多层次市场和市场创新的讲话，融资融券“试点”字样的删除、集

合计划改为备案制，都意味着创新业务将在 2011 年取得突破性进展。而

从估值来看，绝大部分券商 PE 在 20 倍左右、PB 在 2 倍左右。因此，

我们仍然维持增持评级。 
 
对个股而言，辽宁成大和中信证券等仍然是我们中长期最为推荐的品

种。在市场预期不佳的前提下，可选择安全边际高的中信、国元和海通；

短期也可关注高度受益于地区佣金率自律的东北证券、华泰证券等。 
 
表 9 上市券商盈利预测及估值表 

上市公司 周涨幅 
 EPS     PE  

PB 市值 评级 
2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012

光大证券 -0.58% 0.83 0.63 0.71 0.86 19 24 22 18 2.36 525 谨慎增持 

华泰证券 -1.39% 0.68 0.61 0.72 0.80 21 23 20 18 2.37 792 谨慎增持 

宏源证券 -1.90% 0.79 0.90 1.00 1.10 22 19 17 15 3.43 249 增持 

招商证券 -2.29% 1.04 0.84 0.98 1.08 18 22 19 17 2.95 674 谨慎增持 

中信证券 -3.52% 0.90 1.10 0.63 0.77 14 11 20 16 1.90 1,225 增持 

海通证券 -3.78% 0.55 0.43 0.50 0.55 17 22 19 17 1.77 775 增持 

吉林敖东 -3.89% 2.38 2.55 2.07 2.51 14 13 16 13 2.78 188 增持 

国元证券 -4.30% 0.53 0.45 0.53 0.65 22 26 22 18 1.56 232 增持 

长江证券 -5.00% 0.63 0.59 0.62 0.70 17 19 18 16 2.50 239 增持 

国金证券 -5.48% 0.52 0.44 0.54 0.67 28 33 26 21 4.80 143 中性 

东北证券 -6.01% 1.43 0.83 1.06 1.29 15 26 20 16 4.03 135 谨慎增持 

辽宁成大 -6.78% 1.47 1.69 1.74 2.13 19 17 16 13 3.49 256 增持 

西南证券 -8.95% 0.43 0.35 0.34 0.39 25 31 32 28 2.26 251 中性 

山西证券 -9.73% 0.26 0.20 0.26 0.30 42 54 43 37 3.95 263 中性 

广发证券 -12.50% 1.87 2.07 1.72 1.93 25 23 27 24 6.32 1,179 增持 

兴业证券 -13.80% 0.53 0.35 0.44 0.51 27 40 32 28 3.84 309 中性 

数据来源：公司公告，国泰君安证券研究 
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