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投资要点： 

 一周观点：SW 证券行业周表现弱于大盘，其与上证综指一周均呈

现价量齐跌的局面，指数分别跌 4.23%和 1.31%，成交额分别跌

13.73%和 5.92%。截至 4 月 25 日，除海通与长江外 13 家券商已公

布年报，据统计，营收（合并报表）合计 741.90 亿元，归属于母公

司净利润 296.24 亿元，同比（可比）分别变化 2.60%和-1.51%。而

且 8 家已公布 1 季度报，结合其他券商公布母公司月报情况，初步

可判断净利润同比下降约 20%，环比下降 11%。由此，我们判断，

考虑年报季报披露近尾声，五一节假日效应，大盘调整不确定犹在，

经纪业务转型尚需时日，投行（股票）发行低于预期，且创新业务

发展预期虽明朗但业绩贡献有限等因素，对于证券行业的评判不宜

过于乐观。 

 传统业务：A 股日均成交金额 2603.10 亿元，周环比下升 1.54%。

年初至今日均成交额为 2379.11 亿元 ，比 2010 年高 5.71%。A 股

流通市值为 21.32 万亿元，周换手率为 5.05%。上周（4.18-4.22）新

增 A 股开户数为 25.32 万户，环比增 81.04%。一级市场融资总额/

发行规模合计 928.78 亿元，环比下降 5.18%；共发行 49 家，其中

首发 7 家，债券发行 42 家。但本周无券商理财产品成立。 

 创新业务：周末两融余额 243.16 亿元，周环比增长 3.98%；股指期

货成交量与成交金额分别为 77.71 万手和 7.76 千亿元，环比分别下

降 12.96%和 13.60%；一周期现交易比为 59.65%，较上周降 8.32%。

 上市公司公告：◎招商：2010 年营收 64.86 亿元，降 25.27%；净利

润 32.29 亿元，降 13.18%；EPS0.90 元；1 季度净利润 7.94 亿元，

增 1.59%，EPS0.22 元◎光大：2010 年营收 50.54 亿元，降 9.65%；

净利润 22 亿元，降 22.17%；EPS0.64 元；1 季度净利润 5.63 亿元，

增 64.24%，EPS0.16 元◎太平洋：2010 年营收 6.75 亿元，降 19.21%；

净利润 2.04 亿元，降 49.73%；EPS0.14 元；1 季度净利润 9237.11

万元，增 29.38%，EPS0.06 元◎国元：1 季度营收 5.90 亿元，增

11.79%，净利润 2.54 亿元，降 3.27%，EPS0.13 元◎宏源：1 季度

营收 8.13 亿元，降 13.84%；净利润 3.39 亿元，降 19.34%；EPS0.23

元◎东北：1 季度营收 3.75 亿元，降 17.51%，净利润 1.05 亿元，

降 47.80%，EPS0.16 元◎东北：获准设立融通一期集合资产管理计

划◎华泰：获准设立华泰紫金新兴产业集合资产管理计划 

 投资策略：维持中信、海通、国元“谨慎推荐”评级。 

行业周报 财报行情渐消退，后市仍需谨慎为宜 

非银行金融业 
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1、经纪业务 

图表 1：年初至今日均成交额为 2379.11 亿元 ，比 2010

年高 5.71% 

图表 2：本周日均成交金额 2603.10 亿元，周环比下升 1.54%

（4.18-4.22） 

 
数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

 

图表 3：沪深两市周换手率为 5.05%（4.18-4.22） 图表 4：上周新增 A 股开户数为 25.32 万户，环比增 81.04%。

（4.11-4.15） 

 
数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 
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2、投行业务 

图表 5： 2011 年初至今募集资金 2919.38 亿元，占 2010 年

全年的 29.02% 

图表 6：上市券商承销一览（2011 年初至今） 

数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

 

图表 7：本周券商股票承销一览（4.18-4.22） 图表 8：本周券商债券承销一览（4.18-4.22） 

机构 

名称 
类型 

承销 

家数 

联席保荐 

家数 

募集资金 

（万元） 

瑞银证券 首发 1 0 630,000 

安信证券 首发 1 0 121,600 

国联证券 首发 1 0 68,560 

海通证券 首发 1 0 65,274 

平安证券 首发 1 0 60,800 

兴业证券 首发 1 0 43,750 

国信证券 首发 1 0 41,800 

合计   7 0 1,031,784  

机构 

名称 
类型 

承销 

家数 

联席保荐 

家数 

募集资金 

（万元） 

广发证券 债券 1 0 120,000.00 

齐鲁证券 债券 1 0 120,000.00 

国海证券 债券 2 0 150,000.00 

德邦证券 债券 1 0 160,000.00 

中金公司 债券 1 0 300,000.00 

银河证券 债券 1 0  

合计  7 0 —— 

数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 
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3、资产管理 

图表 9：2011 年初至今成立资产管理计划 23 只，合计规模 180.66 亿元，平均规模 7.85

亿元，分别占 2010 年的 23.71%、21.89%和 92.34%。 

数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

 

图表 10：单位净值排名前 15 位资产管理计划一览（20110422 止） 

名称 
最新单

位净值

今年以来总

回报（%）

成立以来总

回报（%） 
管理人 

东方红 4 号 1.58 -4.48 66.40  东方证券资产 

广发增强型基金优选4号 1.42 0.54 62.74  广发证券 

中信优选成长 1.30 3.41 44.58  中信证券 

光大阳光 1.30 -4.91 342.71  光大证券 

华泰紫金智富 1.23 6.86 22.59  华泰证券 

华泰紫金 3 号 1.23 6.29 55.84  华泰证券 

光大阳光 3 号 1.21 -2.65 29.64  光大证券 

浙商金惠 1 号 1.21 -6.54 21.32  浙商证券 

东方红先锋 1 号 1.20 -0.35 24.50  东方证券资产 

华泰紫金 2 号 1.20 2.07 157.42  华泰证券 

国信金理财经典组合 1.19 -3.62 174.29  国信证券 

华泰紫金鼎步步为盈 1.19 2.14 21.79  华泰证券 

申银万国宝鼎一期 1.18 2.21 25.19  申银万国证券 

东海东风 5 号 1.16 9.14 24.64  东海证券 

东方红 2 号 1.16 -3.42 186.88  东方证券资产  
数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

 

图表 11：上市券商集合理财产品数量及最新净值（20110422 止） 

管理人 产品数量
份额合计 

(亿份) 
资产净值合计 

(亿元) 

中信证券 10 143.49  152.76  
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光大证券 10 112.78  116.87  

华泰证券 12 91.83  98.39  

招商证券 8 105.34  103.99  

广发证券 3 45.72  47.05  

长江证券 11 59.79  59.80  

东北证券 3 36.07  37.32  

兴业证券 4 31.02  32.88  

海通证券 5 30.28  29.93  

宏源证券 3 54.94  56.04  

西南证券 1 18.52  19.10  

国元证券 3 8.81  8.36  

山西证券 1 3.93  4.15  

合计 74 742.52  766.64   
数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

4、融资融券 

图表 12：沪深两所本周 243.16 亿元，周环比增长 3.98%

（4.18-4.22） 

图表 13：沪深两所本周融资买入（累计）73.15 亿元，融资偿还

（累计）63.69 亿元，周环比分别下降 24.63%和 17.96%。 

 
数据来源：上交所、深交所、国联证券研究所 

 

图表 14：上交所两融交易前五名（最新交易日：20110422） 图表 15：深交所两融交易前五名（最新交易日：20110422） 

证券 

代码 

证券 

简  

本日融资 

余额(元) 

融券余额

(元) 

本日融券

余量 

601318 中国平安 1,628,273,844 0  43,500  

601166 兴业银行 1,063,146,073 0  211,418 

600030 中信证券 759,880,228 0  644,076 

600089 特变电工 700,422,434 0  24,100  

600036 招商银行 619,212 296 , 0  719,604 
 

证券 

代码 

证券 

简称 

本日融资 

余额(元) 

融券余额

(元) 

本日融券

余量 

000983 西山煤电 486,541,677  803,320  30,200 

000157 中联重科 465,134,837  7,633,412  464,885 

000002 万 科Ａ 424,382,449  1,325,925  155,079 

000338 潍柴动力 375,443,606  2,069,676  38,700 

002202 金风科技 349,750 643  , 507,903  28,809  
数据来源：上交所、深交所、国联证券研究所 
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5、股指期货 

图表 16：中金所本周成交量与成交金额分别为 77.71 万

手和 7.76 千亿元，环比分别下降 12.96%和 13.60%。 

图表 17：一周期指合约持仓比例为 4.90%，比上周降 0.93 个百

分点（4.18-4.22） 

 
数据来源：中金所、国联证券研究所 

 

图表 18：一周期现交易比为 59.65%，较上周降 8.32%。

（4.18-4.22） 

图表 19：主力合约 IF1105 一周成交情况（4.18-4.22） 

 
数据来源：中金所、国联证券研究所 
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6、一周市场表现及估值 

图表 20：15 家上市券商一周表现（4.18-4.22） 

证券名称 周收盘价 周涨跌幅 周换手率 流通 A 股 总股本 

山西证券 10.95 2.3364 51.1984 3.998 23.998 

太平洋 11.94 1.8771 3.4976 14.8229 15.0331 

西南证券 11.87 0 —— 3.794 23.2255 

招商证券 19.12 -1.7976 1.3879 18.889 35.8546 

光大证券 15.38 -3.0265 5.0809 10.93 34.18 

兴业证券 18.82 -3.1893 42.2804 2.63 22 

国金证券 16.05 -3.1966 2.9908 10.0024 10.0024 

长江证券 12.29 -3.3045 5.8035 23.7117 23.7123 

东北证券 22.2 -3.8128 1.9587 6.3929 6.3931 

国元证券 12.85 -3.8174 3.5841 19.641 19.641 

海通证券 10.19 -3.8679 1.7856 82.2782 82.2782 

广发证券 38.23 -4.0412 4.2234 7.7494 25.0705 

中信证券 14.22 -4.1133 4.1793 98.557 99.457 

华泰证券 13.93 -5.8784 6.0657 17.7153 56 

宏源证券 17.6 -6.383 3.1756 14.6117 14.612  
数据来源：WIND 资讯、国联证券研究所 

 

 

图表 21：15 家上市券商及板块估值一览 

每股收益 4.25 PE 

证券代码 证券名称 
2008A 2009A 2010E/A

最近一期

末每股净

资产 

收盘

价 
2008A 2009A 2010E/A 

PB 评级 

000562.SZ 宏源证券 0.37 0.79  0.89 5.00  17.24 46.59 21.82 19.37  3.45 000562.SZ

000686.SZ 东北证券 0.71 1.43  0.83 5.05  21.54 30.34 15.06 26.04  4.27 000686.SZ

000728.SZ 国元证券 0.36 0.69  0.47 7.63  12.59 34.97 18.25 26.79  1.65 000728.SZ

000776.SZ 广发证券 1.26 1.87  1.61 7.74  37.46 29.73 20.03 23.32  4.84 000776.SZ

000783.SZ 长江证券 0.42 0.80  0.54 4.27  11.78 28.05 14.73 21.96  2.76 000783.SZ

002500.SZ 山西证券 0.14 0.31  0.19 1.52  10.83 77.36 34.94 58.29  7.13 002500.SZ

600030.SH 中信证券 0.73 0.90  1.14 7.08  13.89 19.03 15.43 12.18  1.96 600030.SH

600109.SH 国金证券 0.76 0.52  0.44 3.17  15.67 20.62 30.13 35.81  4.94 600109.SH

600369.SH 西南证券 0.22 0.54 0.35 5.42 11.87 53.95 21.98 34.37  2.19  600369.SH

600837.SH 海通证券 0.4 0.55  0.45 5.30  10.19 25.48 18.53 22.75  1.92 600837.SH

600999.SH 招商证券 0.63 1.14  0.84 6.40  18.80 29.84 16.49 22.46  2.94 600999.SH

601099.SH 太 平 洋 -0.43 0.27  0.14 1.27  11.57 —— 42.85 85.36  9.11 601099.SH

601377.SH 兴业证券 0.14 0.6 0.36 3.82 18.82 134.43 31.37 52.60  4.93  601377.SH

601688.SH 华泰证券 0.28 0.82  0.63 5.99  13.77 49.18 16.79 21.86  2.30 601688.SH

601788.SH 光大证券 0.47 0.92  0.65 6.45  15.11 32.15 16.42 23.38  2.34  601788.SH

行业平均   0.47  0.80  0.70 5.60  -- 38.29 20.61 27.37  3.15  中性  
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数据来源：公告、WIND 资讯、国联证券研究所 
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833337 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区源深路 1088 号葛洲坝大厦 22F 

电话：021-38991500 

传真：021-38571373 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 

 

 

 

 

国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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