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8 月报：震荡下探待反弹 
报告要点 
 2011 年 7 月市场概况 

7 月二级市场总体呈现震荡后下挫格局：上证综指较上月下跌 2.18%；深

证成指则小幅下跌 0.99%；沪深两市成交额为 42628 亿元，较上月增长

34.03%；除信托板块上涨 0.18%外，多元金融板块整体下滑，其中券商股

下跌 5.94%，而受定向增发后第一大股东变更影响，陕国投大幅上涨

10.36%，安信信托上涨 1.73%，ST 汇通上涨 0.89%，表现均好于大盘。 

 券商 7 月经营情况分析 

就传统业务来看，7 月上市券商股基成交额较上月增长 33.06%；一级市场

月度股票发行总额达 820 亿元，较上月增长一倍以上；企业债发行规模为

90 亿元，较上月减少 50.82%，公司债发行规模达 171 亿元，较上月增长

73.54%；7 月券商月度新发集合理财产品 13 只，产品发行数量较上月显著

增长。 

就创新业务来看， 7 月沪深两市平均融资融券余额为 321.56 亿元，较上月

增长 17.36%；此外，由平安财智投资的金禾实业，以及广发信德投资的海

南瑞泽分别在本月上市，隐含收益约 0.47 亿元。 

 信托业 7 月及季度业绩分析 

2011 年 1-7 月共新发信托产品 2113 只，同比增长 90.36%，发行规模为

2046.31 亿元，同比增长 48.78%；7 月房地产信托发行数量仍然坚挺，发

行数量和发行规模占比均在 30%以上。 

截至 2011 年二季度末，信托业资产规模达 37420.15 亿元，较去年同期增

长 28.37%；二季度信托业共实现收入 172.72亿元，环比大幅增长 144.09%；

实现利润总额 119 亿元，环比增长 152.38%；从行业投向看，投向基础产

业的信托资金余额为 1.01 万亿元，占比高达 28.30%。 

 投资策略及建议 

随着市场震荡持续，7 月份市场换手率和成交量未见上升，从而使多元金融

板块整体表现逊于大盘；而 8 月以来，受外围市场影响，市场再度暴跌，沪

深 300 换手率与成交量也再次下探。我们认为，在市场短期震荡、下探之

后，反弹概率较大并将具有一定的持续性，而券商和保险股将是多元金融板

块中的反弹先锋，持续看好中信证券、宏源证券和中国太保，短期建议关

注方正、国海上市后对哈投股份及桂东电力的带动效应。 
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2011 年 7 月市场概况 

市场震荡后下行 

2011 年 7 月，二级市场总体呈现震荡后下挫格局：截至 7 月 31 日，上证综指较上月下跌 

2.18%；深证成指则小幅下跌 0.99%。 

尽管二级市场震荡持续，但市场成交量较上月有所增长：7 月沪深两市总成交额为 42628

亿元，较 6 月的 31805 亿元增长 34.03%；月度日均交易额 2030 亿元，较 6 月的 1446 亿

元增长 40.41%；投资者新开户数约为 80 万户，较 6 月的 93 万户下降了 14.66%；7 月换

手率为 31.97%，比 6 月 23.84%的换手率水平提高了 8.13 个百分点。 

 

图 1：2011 年初至今沪深两市市场指数走势 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

 

图 2：2011 年初至今沪深 300 与中小板指数走势 
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资料来源：wind，长江证券研究部 



 

6  请阅读最后一页评级说明和重要声明

图 3：2011 年 7 月沪深两市日均交易额为 2030 亿元 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

图 4：2011 年 7 月新开股票账户约为 80 万户 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

 

图 5：2011 年 7 月换手率为 31.97% 
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资料来源：长江证券研究部 
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多元金融板块信托租赁表现突出 

从市场和板块表现来看，7 月沪深 300 较上月下降 2.37%；而中小板指数在震荡中小幅上涨

1.08%。除信托板块上涨 0.18%外，7 月多元金融板块呈现整体下滑态势：银行板块下跌

3.59%，券商板块下跌 5.94%，而保险股跌幅最大，达 7.27%；就个股表现来看，广发、光

大和国金证券跌幅居券商前三位。 

信托租赁板块，受定向增发后第一大股东变更影响，陕国投大幅上涨 10.36%，安信信托上

涨 1.73%，ST 汇通上涨 0.89%，表现均好于大盘。 

 

表 1：主要市场指数或者相关股票 7 月股价变动幅度对比 

指数或股票 涨跌幅 指数或股票 涨跌幅 指数或股票 涨跌幅 

上证综合指数 -2.18% 海通证券 -5.54% 太平洋 -4.25% 

深证成份指数 -0.99% 华泰证券 -6.32% 兴业证券 -6.44% 

沪深 300 -2.37% 西南证券 0.00% 光大证券 -7.20% 

中小板指 1.08% 山西证券 -3.93% SST 集琦 0.00% 

银行 -3.59% 宏源证券 -5.39% 陕国投 A 10.36% 

证券 -5.94% 广发证券 -11.26% 安信信托 1.73% 

信托 0.18% 东北证券 -5.07% ST 汇通 0.89% 

保险 -7.27% 国元证券 -4.60% 钱江水利 -6.38% 

中信证券 -5.43% 国金证券 -6.46% 经纬纺机 -7.60% 

长江证券 -3.81% 招商证券 -4.13%   

资料来源：wind，长江证券研究部 

 

券商 7 月经营情况分析 

经纪业务：成交量大幅回升 

7 月成交额环比大幅增长。2011 年 7 月，沪深两市成交额为 42628 亿元，较上月增长 34.03%，

上市券商股基交易额较上月增长 33.06%，其中，国金证券本月股基成交额涨幅为 41.52%，

居上市券商之首，而中信证券股基交易额较上月仅增长 29.49%，涨幅最小。 

就单月市场份额变动来看，截至 7 月底，广发证券市场份额为 4.10%，较上月增长 0.07%，

涨幅居上市券商首位，而国元、长江、国金、光大和西南证券市场份额较上月都略有增长。 

 

表 2：2011 年 7 月上市券商股基交易额、市场份额及行业排名 

行业排名 会员名称 股基交易额 市场份额

1 中信系 4643 5.51%

2 华泰系 4624 5.49%

6 广发证券 3451 4.10%

7 海通证券 3433 4.08%

9 招商证券 3305 3.92%
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11 光大证券 2518 2.99%

16 长江证券 1489 1.77%

17 兴业证券 1412 1.68%

19 宏源证券 1057 1.25%

23 国元证券 962 1.14%

33 西南证券 653 0.78%

37 东北证券 615 0.73%

42 国金证券 538 0.64%

47 山西证券 482 0.57%

69 太平洋 229 0.27%

资料来源：长江证券研究部 

 

图 6：2011 年 7 月上市券商股基交易额较上月上涨 33.06% 
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资料来源：长江证券研究部 

 

图 7：2011 年 7 月上市券商股基市场份额较上月变动情况 
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资料来源：长江证券研究部 
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就累计成交额来看，2011 年 1-7 月市场成交额为 292944 亿元，同比增长 11.15%，上市券

商股基交易额为 203734 亿元，同比增长 9.49%。上市券商中，累计股基交易额增幅前三的

券商依次为兴业证券、西南证券和中信证券，同比增幅分别为 20.76%、16.93%和 16.49%； 

截至 7 月底，上市券商股基市场份额为 35.11%，较去年同期下降了 0.19 个百分点，其中中

信证券市场份额同比增长 0.30%，居上市券商之首；兴业和广发证券市场份额同比分别增长

0.15%和 0.10%，居上市券商第 2、3 位。 

 

表 3：2011 年 1-7 月上市券商股基交易额、市场份额及行业排名 

行业排名 会员名称 累计交易额 市场份额

1 华泰系 32006 5.52%

2 中信系 31638 5.45%

6 广发证券 24130 4.16%

7 海通证券 23871 4.11%

8 招商证券 23123 3.99%

11 光大证券 17812 3.07%

16 长江证券 10039 1.73%

17 兴业证券 9946 1.71%

19 宏源证券 7429 1.28%

26 国元证券 6238 1.08%

34 西南证券 4560 0.79%

38 东北证券 4210 0.73%

42 国金证券 3804 0.66%

47 山西证券 3335 0.57%

69 太平洋 1594 0.27%

资料来源：长江证券研究部 

 

图 8：2011 年 1-7 月上市券商股基成交额同比变动 
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资料来源：长江证券研究部 
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图 9：2011 年 1-7 月上市券商市场份额及同比变动 
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资料来源：长江证券研究部 

 

股票发行规模增长带动下，投行景气持续 

2011 年 7 月，一级市场股票发行总额达 820 亿元，较 6 月的 409 亿元增长一倍以上，其中

IPO 发行规模 123 亿元，较上月下降 14.64%；增发规模 522 亿元，较上月增长 99.57%。

具体来看，中信证券 7 月 IPO 发行规模达 22.46 亿元，而海通证券股票担任 3 家增发主承

销商，募集资金规模 37.74 亿元。 

 

图 10：2010 年至今月度股票发行情况（亿元） 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 4：2011 年 7 月 IPO 承销规模行业排名前 10 位券商 

行业排名 机构名称 募集资金（亿元） 承销家数

1 中信证券 22.46 1 

2 平安证券 15.99 5 

3 中信建投 14.39 1 

4 中航证券 13.20 1 

5 东方证券 10.35 1 
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6 华英证券 10.02 1 

7 国信证券 8.86 2 

8 海通证券 4.94 1 

9 渤海证券 4.25 1 

10 海际大和 3.43 1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 5：2011 年 7 月上市券商 IPO 承销规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金（亿元） 承销家数

1 中信证券 22.46 1 

8 海通证券 4.94 1 

13 招商证券 3.30 1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 6：2011 年 7 月股票增发规模行业排名前 10 位券商 

行业排名 机构名称 募集资金（亿元） 承销家数

1 海通证券 37.74  3 

2 广发证券 18.60  2 

3 东方证券 11.83  1 

4 银河证券 10.59  1 

5 国泰君安 10.20  1 

6 兴业证券 6.08  1 

7 西部证券 5.62  1 

8 光大证券 4.00  1 

9 国金证券 3.74  1 

10 万联证券 2.85  1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 7：2011 年 7 月上市券商股票增发规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金（亿元） 承销家数 

1 海通证券 37.74  3 

2 广发证券 18.60  2 

6 兴业证券 6.08  1 

8 光大证券 4.00  1 

9 国金证券 3.74  1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 8：2011 年 7 月上市券商股票发行明细（亿元） 

券商 名称 上市日期 发行规模 募资方式 发行市场 
中信证券 以岭药业 2011-7-19 22.46 IPO 中小板 

招商证券 盛通股份 2011-7-6 3.30  IPO 中小板 

中天科技 2011-7-15 16.80  增发 上交所 

九龙电力 2011-7-25 16.27  增发 上交所 

姚记扑克 2011-7-26 4.94  IPO 中小板 

  
  
  
海通证券 

威海广泰 2011-7-27 4.67  增发 中小板 
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国金证券 江特电机 2011-7-13 3.74  增发 中小板 

天宝股份 2011-7-18 6.00  增发 中小板   
广发证券 古井贡酒 2011-7-25 12.60  增发 深交所 

光大证券 北新路桥 2011-7-11 4.00  增发 中小板 

兴业证券 精达股份 2011-7-6 6.08  增发 上交所 

资料来源：长江证券研究部 

 

7 月企业债发行规模为 90 亿元，较上月减少 50.82%；公司债承销规模 171 亿元，较上月

增长 78.54%；其中西南和宏源证券企业债承销金额分别为 18 亿元和 10 亿元，行业排名第

2、4 位。在发行公司债的 9 家券商中，中信证券承销 2 家，总规模 25 亿元，行业排名第 3

位。 

 

图 11：2011 年月度企业债和公司发行情况（亿元） 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 9：2011 年 7 月企业债发行规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金（亿元)  承销家数

1 第一创业 19.00  2 

2 西南证券 18.00  1 

3 西部证券 15.00  1 

4 宏源证券 10.00  1 

4 中航证券 10.00  1 

5 平安证券 9.00  1 

5 华龙证券 9.00  1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 10：2011 年 7 月公司债发行规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金合计(亿元)  承销家数

1 国泰君安 37.50  2 

2 中银国际 29.50  3 

3 中信证券 25.00  2 

4 瑞银证券 20.00  1 
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5 申银万国 19.00  1 

6 中信建投 16.00  1 

7 招商证券 12.90  2 

8 财通证券 7.50  1 

9 广发证券 4.00  1 

资料来源：长江证券研究部 

 

2011 年 1-7 月，一级市场股票发行总规模 5021.87 亿元，较去年同期减少 2.25%；其中 IPO

发行规模 1731 亿元，同比减少 42.16%，配股募集资金 405 亿元，同比减少 30%，而增发

募集资金规模达 2886 亿元，同比分别增幅达 84.21%；此外，中信、海通和广发证券股票

承销规模分别为 817.31 亿元、300.76 亿元和 284.67 亿元，居上市券商前三位。 

 

图 12：2011 年 1-7 月和 2010 年同期股票募集资金规模比较 
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资料来源：长江证券研究部 

 

图 13： 2011 年 1-7 月和 2010 年同期股票承销家数比较 
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资料来源：长江证券研究部 
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表 11：2011 年 1-7 月上市券商股票发行规模行业排名 

行业排名 机构名称 募资金额/发行规模(亿元) 承销家数  

1 中信证券 817.31 21 

8 海通证券 300.76 26 

9 广发证券 284.67 20 

11 招商证券 273.71 21 

13 中德证券 226.92 6 

15 宏源证券 187.44 20 

17 西南证券 141.00 12 

19 光大证券 108.13 11 

22 太平洋 87.36 8 

26 兴业证券 66.40 10 

28 国金证券 61.27 8 

32 国元证券 47.42 6 

33 华泰证券 46.89 6 

39 长江承保荐 33.97 4 

41 华泰联合 27.45 5 

51 长江证券 11.00 2 

资料来源：长江证券研究部 

 

2011 年 1-7 月，企业债承销规模 1488 亿元，与去年同期基本持平；公司债发行规模为 710

亿元，同比增长 106.51%，其中宏源、太平洋和西南证券企业债发行规模排名靠前，宏源

证券 1-7 月累计担任 12 家企业债主承销商，募集资金 134.5 亿元，其发行数量和资金募集

规模分居行业第 1 和第 2 位。在公司债承销中，广发和中信证券分居于行业第 4、第 6 位。 

 

表 12：2011 年 1-7 月上市券商企业债发行规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金合计(亿元)  承销家数

2 宏源证券 134.50  12 

6 太平洋 64.00  5 

8 西南证券 53.00  3 

11 广发证券 50.50  5 

13 海通证券 40.58  6 

15 西部证券 35.00  3 

16 招商证券 32.00  3 

21 兴业证券 22.00  3 

24 光大证券 17.50  2 

25 中信证券 15.00  2 

26 长江保荐承销 11.00  2 

30 中德证券 7.50  1 

31 华泰联合 5.00  1 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 13：2011 年 1-7 月上市券商公司债发行规模行业排名 

行业排名 机构名称 募集资金合计(亿元)  承销家数

4 广发证券 79.00  4 

6 中信证券 38.33  3 

11 西南证券 15.50  2 
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12 宏源证券 15.00  2 

13 兴业证券 13.33  2 

13 长江承销保荐 13.33  2 

14 招商证券 12.90  2 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 14：2011 年 1-7 月上市券商股票发行汇总（亿元） 

券商 发行规模 发行家数 IPO 项目明细 券商 发行规模 发行家数 IPO 项目明细 

中信 285.16 IPO3 家 
增发 4 家 
配股 1 家 

东软载波、聚光科技、九牧王、

以岭药业 
国金 61.27  IPO5 家 

增发 3 家 
配股 1 家 

元力股份、东方铁塔、

鸿特精密、通裕重工、

江特机电 
招商 182.39  IPO8 家 

增发 5 家 
配股 1 家 

大华农、唐人神、日科化学、好

想你、海能达、陇化工、金城医

药、盛通股份 

太平洋 23.37 IPO1 家 
增发 1 家 
配股 1 家 

骆驼股份 

西南 19.35 IPO2 家 
增发 3 家 

佐力药业、赛轮股份 长江 19.27 IPO1 家 
增发 1 家 

天喻信息 

宏源 37.94 IPO4 家 
增发 2 家 

司尔特、吉鑫科技、上海钢联、

上海新阳 
兴业 31.07  IPO4 家 

增发 1 家 
汉得信息、江南水务、

恒顺电气、银信科技 

海通 137.18  IPO8 家 
增发 8 家 

中化岩土、三江购物、徐家汇、

高盟新材、国电清新、闽发铝业、

开尔新才、姚记扑克 

光大 90.63 IPO7 家 
增发 1 家 
配股 1 家 

金新农、世纪油轮、亚

威股份、中京电子、金

运激光、正海磁材、双

星材 
华泰 46.89 IPO6 家 秀强股份、中电环保、新联电子、

千红制药、南方轴承、舒泰神 
华泰联合 22.45 IPO4 家 捷成股份、佳讯飞鸿、

千山药机、万昌科技 

广发 154.57 IPO6 家 
增发 4 家 
配股 1 家 

鸿路钢构、东方国信、纳川股份、

鸿利光电、奥拓电子、海南瑞泽

山西 47.3 IPO1 家 华锐风电 

国元 44.42 IPO3 家 
增发 2 家 

洽洽食品、顺荣股份、科大智能     

资料来源：长江证券研究部 

 

表 15：2011 年 1-7 月上市券商企业债发行汇总（亿元） 

券商 发行规模 发行家数 项目明细 

中信证券 15.00  2  新奥债、金城债 

中德证券 7.50  1  供销债 

招商证券 32.00  3  晨鸣控股债、北港债、广西农垦债 

兴业证券 22.00  3 渝津债、合城债、三明国投债 

西南证券 53.00 3 渝富债、哈城投债、嘉发债 

太平洋 64.00  5 
景德镇、汉中债、绥化债、临汾债、辽阳
债 

华泰联合 5.00  1  邹平债 

宏源证券 134.50 12 

诸城开投债、高密国投债、皖投债、南京
钟山债、如东东泰债、淮南矿业债、陕电
子债、邹城国资债、晋中公投债、焦作建
投债、泰矿债、扬州开发债 

海通证券 40.58 6 
清河投资债、广汇债、常州中小债、湘电
集团债、陕东岭债、武国资债 

广发证券 50.50  5  
镇国投债、中煤建、淮南矿业债、新余债、
粤广业债 
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光大证券 17.50  2  沈国资、南太湖债 

长江证券 11.00  2  汉江水电债、武经发投债 

资料来源：长江证券研究部 

 

资产管理业务：发行数量显著增长 

2011 年 7 月，券商月度新发集合理财产品 13 只，产品发行数量较上月显著增长； 

就单月净值前 10 的产品来看，产品的总回报率间差别较大，最高的总回报率的产品为广发

理财 3 号，总回报率为 259.87%，而位列 2、3 名的产品分别为中信理财 2 号和招商现金牛

货币，回报率分别为 239.37%和 43.45%。 

 

图 14： 2011 年 7 月券商月度新发集合理财产品 13 只 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

 

表 16：2011 年 7 月券商集合理财产品新发一览   

产品简称  
目标规 

模(亿元)  
成立规模 
(亿份)  

推广起 
始日期  

产品成立日  
存续 
(年)  

投资类型  管理人  

东海精选 5 号  10  2011-7-12  5 平衡混合型  东海证券  
华泰紫金套利宝  10  2011-7-20  3 平衡混合型  华泰证券  
国泰君安君享套利 1 号  10 2.63  2011-7-11 2011-7-19 2 平衡混合型  国泰君安 
金航 3 号  10 3.80  2011-7-6 2011-7-25 3 平衡混合型  中航证券  
国泰君安君享节能  10  2011-7-25  2 平衡混合型  国泰君安 
国海金贝壳 5 号  20  2011-7-25  5 混合债券型  国海证券  
东北证券 5 号  30  2011-7-19  5 平衡混合型  东北证券  
金泉友 3 号  25  2011-7-8  5 偏债混合型  方正证券  
中信贵宾 5 号  10 1.02  2011-7-6 2011-7-18  平衡混合型  中信证券  
国联金如意 3 号  10  2011-7-11  5 普通股票型  国联证券  
东方红先锋 7 号  5 2.07  2011-7-7 2011-8-3  平衡混合型  东方证券 
中信红利价值  100  2011-7-18   普通股票型  中信证券  
国泰君安君享套利 2 号  10 2.86  2011-7-20 2011-7-27 2 平衡混合型  国泰君安 

资料来源：长江证券研究部 
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表 17：截止 2011 年 7 月底券商集合理财产品净值排名前 10 位 

会员名称 产品总数 已成立数 最新份额 最新资产净值 平均净值 

中信证券 14 13 154.79  157.62  12.12  

国泰君安 17 15 119.59  134.51  8.97  

招商证券 8 8 92.68  90.13  11.27  

广发证券 7 5 91.61  90.42  18.08  

光大证券 13 12 91.18  93.91  7.83  

东方证券 16 15 76.27  79.55  5.30  

东海证券 9 7 72.39  72.04  10.29  

国信证券 9 9 53.75  50.97  5.66  

华泰证券 13 12 52.72  63.23  5.27  

长江证券 13 12 49.82  61.06  5.09  

资料来源：长江证券研究部 

 

表 18：截止 2011 年 7 月 31 日券商集合理财产品单位净值排名前 10 位 

简称 单位净值 总回报(%) 最新规模(亿元) 成立日期 

东方红 4 号 1.65 73.19 9.17 2009-4-21

广发增强型基金优选 4 号 1.29 48.39 5.58 2007-2-9 

东方红先锋 1 号 1.25 30.58 2.10 2010-1-7 

光大阳光 1.25 328.17 13.69 2005-4-28

浙商金惠 1 号 1.24 35.30 2.50 2010-7-1 

中信优选成长 1.18 39.23 5.49 2009-5-8 

申银万国宝鼎一期 1.16 22.61 4.93 2010-3-26

光大阳光 3 号 1.16 23.40 5.90 2008-8-6 

东方红 2 号 1.14 183.23 6.27 2006-7-5 

华泰紫金 3 号 1.13 43.55 10.67 2007-3-6 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 19：截止 2011 年 7 月 31 日券商集合理财规模排名前 10 位 

简称 单位净值 总回报(%) 最新规模(亿元) 成立日期 

广发理财 5 号 0.98 -2.45 47.25 2011-4-28

光大阳光基中宝 0.96 -4.02 39.55 2009-7-28

国泰君安君得利 1 号货币 1.00 27.42 35.22 2005-10-11

广发理财 3 号 0.94 259.87 33.93 2006-1-18

招商现金牛货币 1.00 43.45 32.61 2006-1-16

中信股票精选 0.95 -5.37 29.59 2010-12-10

中信理财 2 号 1.09 239.37 28.62 2006-3-22

宏源 3 号 0.93 -7.13 27.20 2011-3-21

中信卓越成长 1.01 1.05 25.51 2011-5-19

国泰君安君得利 2 号货币 1.00 2.49 25.44 2010-12-23

资料来源：长江证券研究部 
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2011 年 1-7 月，券商共发行 60 只集合理财发行产品，比去年同期增加 14 只，发行份额 258

亿份，同比减少 36.28%。 

 

图 15：季度券商集合理财产品发行数及发行规模 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 20：2011 年 1-7 月上市券商资产管理产品发行明细（单位：亿份） 

券商 成立规模 成立家数 产品明细 

长江证券 32.22 3 长江超越理财宝 3 号、长江超越理财可转债、长江超

越理财经典策略 

东北证券 1.83 1 东北证券融通一期 

光大证券 15.81 3 光大全球灵活配置、光大阳光新兴产业、光大阳光集

结号收益型三期 
广发证券 52.51 3 广发理财 5 号、广发金管家策略 1 号、广发金管家策

略 2 号 
海通证券 14.98 1 海通海蓝内需价值优选 

宏源证券 35.41 2 宏源 3 号、宏源新兴成长 

华泰证券 21.98 3 华泰紫金龙大中华、华泰紫金新兴、产业华泰紫金套

利宝 
兴业证券 5.85 2 兴业证券玉麒麟 1 号、兴业证券玉麒麟 2 号 

招商证券 26.63 2 招商海外宝、招商智远避险 

中信证券 139.75 5 中信贵宾 2 号、中信贵宾 3 号、中信卓越成长、中信

贵宾 5 号、中信红利价值 

资料来源：长江证券研究部 

 

表 21：2011 年 1-7 月上市券商资管新发产品成立规模 

产品简称 成立规模(亿份) 产品成立日 所属概念 管理人 

广发理财 5 号 48.43 2011-4-28  混合型 广发证券 

宏源 3 号 31.85 2011-3-21  混合型 宏源证券 

中信卓越成长 25.24 2011-5-19  股票型 中信证券 

招商智远避险 25.13 2011-3-23  混合型 招商证券 

长江超越理财可转债 18.1 2011-3-23  债券型 长江证券 
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光大阳光新兴产业 12.85 2011-1-31  混合型 光大证券 

长江超越理财经典策略 12.36 2011-6-15  混合型 长江证券 

华泰紫金新兴产业 10.06 2011-6-20  混合型 华泰证券 

山西证券汇通启富 2 号 8.29 2011-6-10  混合型 山西证券 

兴业证券玉麒麟 1 号 3.13 2011-1-20  股票型 兴业证券 

广发金管家策略 1 号 2.9 2011-2-16  混合型 广发证券 

兴业证券玉麒麟 2 号 2.72 2011-6-3  混合型 兴业证券 

中信贵宾 3 号 2.49 2011-4-15  混合型 中信证券 

中信贵宾 2 号 2.02 2011-1-13  混合型 中信证券 

光大全球灵活配置 1.95 2011-5-30  QDII 光大证券 

华泰紫金龙大中华 1.92 2011-2-15  QDII 华泰证券 

东北证券融通一期 1.83 2011-5-20  混合型 东北证券 

长江超越理财宝 3 号 1.75 2011-5-5  - 长江证券 

招商海外宝 1.51 2011-5-18  QDII 招商证券 

广发金管家策略 2 号 1.17 2011-6-30  混合型 广发证券 

光大阳光集结号收益型三期 1.01 2011-6-3 - 光大证券 

华泰紫金套利宝  - -  混合型  华泰证券  

中信贵宾 5 号  1.02 2011-7-18  混合型  中信证券  

中信红利价值  - -  股票型  中信证券  

资料来源：长江证券研究部 

 

融资融券：规模持续增长 

截至 2011 年 7 月 31 日，沪深两市平均融资融券余额为 321.56 亿元，较上月增长 17.36%；  

在深交所两融余额排名中，海通、国泰君安和光大证券分别以 15.83 亿元、12.26 亿元和 9.02

亿元居前三。 

 

图 16：2011 年 7 月沪深两市平均融资融券余额 321.56（亿元） 
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资料来源：长江证券研究部 
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表 22：2011 年 7 月深交所前两批试点券商两融规模排名 

会员 融资融券余额 份额 

海通证券 15.83  12.82% 

国泰君安 12.26  9.93% 

光大证券 9.02  7.31% 

广发证券 8.74  7.08% 

华泰证券 7.87  6.38% 

申银万国 7.73  6.26% 

招商证券 7.70  6.24% 

银河证券 7.68  6.22% 

国信证券 7.46  6.05% 

中信证券 7.31  5.92% 

中信建投 4.92  3.99% 

东方证券 3.74  3.03% 

资料来源：长江证券研究部 

 

受二级市场影响，股指期货成交量持续下滑 

2011 年 7 月，股指期货总成交量为 347 万手，较上月减少 5.55%；成交额 32061 亿元，较

上月减少 2.18%，股指期货成交额占市场同期股基交易额的比例为 38%。 

 

图 17：股指期货成交额与股基成交额对比 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 23：2011 年 7 月股指期货成交金额较上月减少 2.18% 

月份 成交量（手） 本期持仓量（手） 股指期货成交额 股基交易额（亿元） 股指期货成交额/ 
沪深两市成交额 

2011/01 4338211 33991 39956 35268 113% 

2011/02 2987165 35336 28624 38108 75% 
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2011/03 4464137 37433 43756 64129 68% 

2011/04 3122689 44585 30987 46499 67% 

2011/05 3413041 44796 31691 34507 92% 

2011/06 3674959 37179 32774 62981 52% 

2011/07 3470866 35987 32061 84213 38% 

资料来源：长江证券研究部 

 

券商直投业务进入盈利期 

由平安财智投资的金禾实业，以及广发信德投资的海南瑞泽分别在本月上市，隐含收益约

0.47 亿元； 

今年以来，券商系直投子公司所投项目中，已上市项目 11 个，初始投资成本 2.55 亿元，隐

含收益达 14.05 亿元。 

 

表 24：2011 年 1-7 月新上市企业券商系直投子公司投资收益 

投资机构 
所属 

券商 

所投 

企业 
投资时间 上市时间

限售股 

解禁日 

投资成本

（亿元）

现值 

（亿元）
隐含收益（亿元） 

隐含 

收益率

国信弘盛 国信证券 腾邦国际 2009/6/26 2011/2/15 2012/2/15 0.16 0.53 0.37 2.31 

国信弘盛 国信证券 中海达 2009/4/17 2011/2/15 2012/2/15 0.15 0.84 0.69 4.60 

国信弘盛 国信证券 维尔利 2009/12/1 2011/3/16 2012/12/1 0.19 1.58 1.39 7.32 

国信弘盛 国信证券 张化机 2009/4/1 2011/3/1 2012/3/1 0.46 1.74 1.28 2.78 

国元直投 国元证券 顺荣股份 2009/12/1 2011/3/1 2014/3/1 0.2 1.20 1 5.00 

平安财智 平安证券 N 贝因美 2009/9/30 2011/4/12 2012/4/12 0.64 7.89 7.25 11.33 

平安财智 平安证券 金禾实业 2010/6/29 2011/7/7 2013/6/29 0.05 0.11 0.06  1.26 

平安财智 平安证券 N 方直 2010/8/26 2011/6/29 2013/8/26 0.11 0.32 0.22  2.04 

广发信德 广发证券 纳川股份 2009/8/12 2011/4/7 2012/4/7 0.15 1.19 1.04 6.93 

广发信德 广发证券 海南瑞泽 2009/12/25 2011/7/7 2012/12/25 0.2 0.61 0.41 2.05 

金石投资 中信证券 九牧王 2010/3/23 2011/5/30 2013/3/26 0.25 0.59 0.34 1.36 

资料来源：长江证券研究部 

 

上市券商 7 月财务数据分析 

月度营业收入和净利润环比下降：2011 年 7 月，上市券商净利润和营业收入分别为 16.36

亿元、35.20 亿元，较 6 月分别下降 24.39%和 20.46%；净资产规模 2661.21 亿元，较上

月增长 0.14%。 

其中，中信、广发和海通证券母公司净利润分别为 7.64 亿元、2.01 亿元和 1.32 亿元，居上

市券商前三位；就母公司净利润率来看，西南、中信和广发分别以 254.57%、76.22%与

44.75%，居上市券商前列。 
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图 18：2011 年 7 月券商母公司净资产环比变动额及变动率 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 25：2011 年 7 月上市券商营业收入及环比变动 

券商  7 月 6 月 环比变动 

中信 9.79  8.38 16.84% 

海通 4.50  1.67 169.17% 

广发 4.49  1.39 223.29% 

华泰 3.21  2.56 25.22% 

招商 2.72  6.91 -60.68% 

光大 1.89  0.78 141.93% 
长江 1.45  0.59 146.38% 

宏源 1.44  2.09 -31.15% 
国元 1.36  1.49 -8.91% 

国金 1.29  1.39 -7.48% 

兴业 0.96  5.17 -81.52% 

东北 0.81  0.71 14.35% 

山西 0.61  3.15 -80.76% 

太平洋 0.46  3.57 -87.02% 

西南 0.24  4.41 -94.64% 

资料来源：长江证券研究部 

 

图 19：2011 年 7 月券商母公司净利润环比变动额及变动率 
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资料来源：长江证券研究部 

 

表 26：2011 年 7 月上市券商业绩对比（母公司口径） 

母公司 净利润 营业收入 净利润/营业收入

中信 7.46  9.79  76.22% 

华泰 1.14  3.21  35.60% 

广发 2.01  4.49  44.75% 

海通 1.32  4.50  29.41% 

招商 0.99  2.72  36.39% 

光大 0.60  1.89  31.57% 

宏源 0.49  1.44  34.12% 

国元 0.48  1.36  35.35% 

东北 0.07  0.81  8.90% 

长江 0.41  1.45  28.42% 

西南 0.60  0.24  254.75% 

国金 0.40  1.29  31.00% 

太平洋 0.13  0.46  28.61% 

兴业 0.13  0.96  13.30% 

山西 0.12  0.61  20.15% 

资料来源：长江证券研究部 

图 20：2011 年 7 月上市券商净利润率对比 
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资料来源：长江证券研究部 
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表 27：2011 年 1-7 月上市券商母公司营业收入及其同比变动 

券商 2011-07 2010-07 同比变动

中信 49.02  33.14  47.90% 

海通 48.51  42.61  13.86% 

广发 35.66  37.40  -4.66% 

招商 32.68  29.57  10.52% 

光大 28.72  22.66  26.71% 

华泰 25.28  24.18  4.54% 

宏源 16.56  19.45  -14.86% 

兴业 12.29  - - 

长江 11.60  15.72  -26.25% 

国元 11.10  10.60  4.69% 
西南 8.41  7.50  12.13% 
国金 8.15  8.97  -9.09% 
东北 6.03  6.69  -9.96% 
山西 5.18  - - 
太平洋 5.01  2.93  71.01% 

合计 304.19  261.43  16.36% 

资料来源：长江证券研究部 

 

2011年 1-7月，上市券商累计共实现母公司营业收入 304.19亿元，较去年同期增长 16.36%；

实现母公司净利润 135.15 亿元，较去年同期增长 11.24%； 

其中，中信、海通和广发证券，分别实现净利润 27.04 亿元、24.01 亿元和 15.07 亿元，居

上市券商前三位，而从母公司利润率来看，中信、光大和海通证券净利润率分别为 55.16%、

49.76%和 49.49%，业绩表现在上市券商中尤为突出。 

 

表 28：2011 年 1-7 月上市券商母公司净利润及其同比变动 

券商 2011-07 2010-07 同比变动 

中信 27.04  19.60  37.93% 

海通 24.01  20.37  17.84% 

广发 15.07  17.91  -15.82% 

招商 14.72  14.71  0.07% 

光大 14.29  9.75  46.49% 

华泰 9.86  11.04  -10.69% 

宏源 6.56  8.32  -21.11% 

国元 4.59  4.66  -1.50% 

长江 4.58  6.99  -34.48% 

兴业 4.18  - - 

西南 3.93  2.56  53.67% 

国金 2.49  2.98  -16.44% 

山西 1.56  - - 

太平洋 1.48  0.85  74.30% 
东北 0.78  1.75  -55.04% 

合计 135.15  121.49  11.24% 

资料来源：长江证券研究部 
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表 29：2011 年 1-7 月上市券商母公司业绩排名 

券商 净利润 营业收入 净利润/营业收入

中信 27.04 49.02 55.16% 

光大 14.29 28.72 49.76% 

海通 24.01 48.51 49.49% 

西南 3.93 8.41 46.71% 

招商 14.72 32.68 45.04% 

广发 15.07 35.66 42.27% 

国元 4.59 11.1 41.39% 

宏源 6.56 16.56 39.62% 

长江 4.58 11.6 39.47% 

华泰 9.86 25.28 39.02% 

兴业 4.18 12.29 34.02% 

国金 2.49 8.15 30.57% 

山西 1.56 5.18 30.09% 

太平洋 1.48 5.01 29.56% 
东北 0.78 6.03 13.02% 

资料来源：长江证券研究部 

 

信托业 7 月及季度分析 

新发信托产品情况 

7月共新发信托产品 328只，较上月减少5.20%，发行规模 275.75亿元，较上月减少 18.73%；

2011 年 1-7 月共新发信托产品 2113 只，同比增长 90.36%，发行规模为 2046.31 亿元，同

比增长 48.78%。 

 

图 21：2011 年 7 月发行信托产品 328 只 
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资料来源：wind，长江证券研究部 
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信托产品结构分析 

从新发信托产品融资方式来看，权益类投资信托发行量最大。权益投资类信托产品共发行

84 只，占总发行量的 25.61%，排在发行量的第 1 位；而贷款投资类与证券投资类分别发行

79 只和 55 只，占 24.09%和 16.67%位列 2、3 位。 

从信托产品的规模结构来看，权益投资类信托产品共募集资金 65.63 亿元，占总募集资金额

的 23.80%，贷款投资信托 62.27 亿元，占比 22.58%，位列第 3 位。 

 

图 22：2011 年 7 月证券类、权益类、股权类信托产品发行规模对比  
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资料来源：wind，长江证券研究部 

 

图 23：7 月新发信托产品数量结构情况 
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资料来源：wind，长江证券研究部 
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图 24：7 月新发信托产品规模结构情况 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

 

信托资金行投向 

7 月固定收益类信托资金投向集中于工商企业、房地产和基础设施，其中工商企业、房地产

及基础设施募集资金分别为 28.54 亿元、74.51 亿元和 10.66 亿元，占募集资金总额的比重

分别为 13.64%、35.60%和 5.09%。 

由于 7 月成立的产品多在 7 月之前便已经获批及发行，房地产信托调控政策影响尚未显现，

本月房地产信托发行数量仍然坚挺，发行数量和发行规模占比均在 30%以上。 

 

图 25：7 月固定收益信托产品的资金流向情况（按数量） 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 
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图 26：7 月固定收益信托产品的资金流向情况（按规模） 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 

信托产品收益率 

7 月发行的固定收益信托收益率从 4.95%到 12%不等。各存续期产品中，一年期(及以下)产

品的平均预期年化收益率为 8.25%，较 6 月的上升 0.45 个百分点，为近一年一年期及以下

产品收益率最高点；一年(不含)至两年期产品平均收益率为 9.12%，创出近 1 年的新高；两

年(不含)至三年期产品平均收益率为 9.01%，较 6 月降低 0.33 个百分点。 

表 30：2011 年 7 月固定收益信托收益情况(%) 

月份 2011-07 2011-06 收益率变动 

0 年~1 年 8.25 7.8 0.45  

1 年（不含）~2 年 9.12 9.11 0.01  

2 年（不含）~3 年 9.01 8.98 0.03  

3 年（不含）以上 9.5 9.83 -0.33  

未披露 9.26 7.99 1.27  

资料来源：好买基金网，长江证券研究部 

图 27： 2010 年以来月度固定收益信托产品收益情况 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

20
10

-0
2

20
10

-0
3

20
10

-0
4

20
10

-0
5

20
10

-0
6

20
10

-0
7

20
10

-0
8

20
10

-0
9

20
10

-1
0

20
10

-1
1

20
10

-1
2

20
11

-0
1

20
11

-0
2

20
11

-0
3

20
11

-0
4

20
11

-0
5

20
11

-0
6

20
11

-0
7

一年期产品 一年-两年期产品  

资料来源：好买基金网，长江证券研究部 
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信托业季度业绩分析 

截至 2011 年二季度末，信托业资产规模达 37420.15 亿元，较一季度增长 14.50%，较去年

同期增长 28.37%。从行业投向看，投向基础产业的信托资金余额为 1.01 万亿元，占比最大，

为 28.30%。 

按照资金来源划分，二季度末集合信托余额 9887.64 亿元，占比 26.42%，较 2011 年一季

度增长 2.51 个百分点；单一资金信余额 25900.34 亿元，较上一季度下降 2.5 个百分点。从

融资方式看，融资类信托资产占比下降而投资类产品相对增长。 

 

图 28： 2010 年 1 季度以来信托行业资产规模及环比变动 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 

 

表 31：按资金来源划分信托资产分类及占比 

集合资金信托 单一资金信托 管理财产信托 
时间 

余额（亿元） 占比 余额（亿元） 占比 余额（亿元） 占比 

1Q2010 2985.52  12.57% 19116.00  80.50% 1643.42 6.92%

2Q2010 3499.58  12.00% 24275.80  83.27% 1376.87 4.72%

3Q2010 4794.32  16.21% 23387.80  79.09% 1387.95 4.69%

4Q2010 6266.96  20.61% 22655.82  74.51% 1477.33 4.86%

1Q2011 7813.20  23.91% 23434.62  71.71% 1432.49 4.38%

2Q2011 9887.64  26.42% 25900.34  69.21% 1632.17 4.36%

资料来源：信托业协会，长江证券研究部 

 

表 32：按融资方式划分信托资产分类及占比 

融资类 投资类 事务管理类 
时间 

余额 占比 余额 占比 余额 占比 

1Q2010 14616.30 61.55% 4222.10 17.78% 4906.54 20.66%
2Q2010 18589.40 63.77% 5050.45 17.32% 5512.44 18.91%
3Q2010 18257.70 61.74% 6033.91 20.41% 5278.47 17.85%
4Q2010 17942.58 59.01% 7256.24 23.87% 5201.29 17.11%
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1Q2011 18776.93 57.45% 9055.55 27.71% 4850.81 14.84%
2Q2011 20295.21 54.24% 12435.57 33.23% 4689.36 12.53%

资料来源：信托业协会，长江证券研究部 

 

表 33：按融资方式划分信托资产分类及占比 

1Q2011 2Q2011 
资金投向 

余额 占比 余额 占比 

基础产业 9939.56  32% 10126.88  28% 

房地产 4868.88  15.58% 6051.91  16.91% 

证券市场（股票） 1753.40  5.61% 1914.89  5.35% 

证券市场（基金） 176.42  0.56% 156.81  0.44% 
证券市场（债券） 1151.41  3.68% 1507.25  4.21% 

金融机构 1726.83  5.53% 2368.11  6.62% 

工商企业 5691.51  18.21% 6923.13  19.34% 

其他 5939.82  19.01% 6739.00  18.83% 

资料来源：信托业协会，长江证券研究部 

 

二季度信托业共实现收入 172.72 亿元，环比大幅增长 144.09%，同比增长 79.39%；实现

利润总额 119 亿元，环比增长 152.38%，同比增长 81.92%； 

从收入结构来看，二季度利息收入、信托业务收入和投资收益分别为 11.34 亿元、70.03 亿

元和 20.48 亿元，环比分别增长 40.55%、30.20%和 90.19%，尤其是信托业务收入占总收

入的比重提升至 73.76%，较一季度上升 20 个百分点。 

 

表 34：2010 年以来季度总收入和利润变动 

资料来源：信托业协会，长江证券研究部 

 

图 29： 2010 年一季度以来信托行业收入构成 

时间 总收入 利润总额 人均利润（万元） 利润率 人均利润（万元） 

1Q2010 38.80 26.10 35 67.27% 35 

2Q2010 96.28 65.47 47.06 68.00% 82.06 

3Q2010 109.42 76 51.94 69.46% 134 

4Q2010 283.95 158.76 78 55.91% 212 

1Q2011 70.76 47.19 54 66.69% 54 

2Q2011 172.72 119.1 57 68.96% 111 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 

 

图 30： 2010 年一季度以来信托行业收入结构及其变化趋势 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 

图 31： 2010 年一季度以来信托行业利润率变动 
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资料来源：好买基金网，长江证券研究部 
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重点跟踪信托公司产品情况 

7 月，固定收益信托发行量最大的信托公司仍然为中融信托，发行产品数量为 19 只；从信

托资金投向看，中融信托房地产信托发行数量行业最多，共发行 11 只产品。 

 

表 35：2011 年 7 月中融信托发行的部分信托产品情况 

产品全称  信托类别  受托人  成立日期  

益高投资 1 号证券投资信托  证券投资信托  中融信托  2011-7-1

云天化股权收益权投资信托(二期)  权益投资信托  中融信托  2011-7-20

生益科技股权收益权投资信托(一期)  权益投资信托  中融信托  2011-7-12

生益科技股权收益权投资信托(二期)  权益投资信托  中融信托  2011-7-20

云天化股权收益权投资信托(一期)  权益投资信托  中融信托  2011-7-19

恒星科技股权质押信托贷款信托  贷款投资信托  中融信托  2011-7-12

资料来源：wind，长江证券研究部 

 

表 36：2011 年 7 月中信信托发行的部分信托产品情况 

产品全称  信托类别  存续期(年)  预计年收益率(%)  
聚信汇金养老地产星耀健康城 1 号一期信托 股权投资信托 4 10 
聚信汇金养老地产星耀健康城 1 号一期 股权投资信托 3 10 
聚信汇金养老地产星耀健康城 1 号一期 股权投资信托 2 10 
西水东贷款信托  贷款投资信托 2 9.5 
重阳八期证券投资信托  证券投资信托 20  
鸿翔股权投资信托一期(优先级)  股权投资信托 2 10 

资料来源：wind，长江证券研究部 

 

证券、信托、租赁业政策动态 

监管动态 

1. 券商直投试点转常规，直投基金“开闸” 

证监会 7 月 8 日发布《证券公司直接投资业务监管指引》（以下简称《指引》），将设立直投

基金、保荐加直投等券商直投业务由试点纳入常规监管。《指引》依然延续了此前试点阶段

的限定投资规模规定，要求证券公司对直投子公司、直投基金、产业基金及基金管理机构的

投资金额合计不得超过公司净资本 15%。  

截至目前，已有 34 家证券公司设立直投子公司，注册资金 216 亿，1 家直投子公司设立了

直投基金，另有 6 家直投子公司投资管理了 7 只产业基金。除了私募股权投资等机构会迎来

重要竞争对手之外，私募色彩浓重的信托也会或多或少受到影响。 

 

2. 证监会公布券商分类结果 

中国证监会 7 月 14 日公布了 2011 年证券行业分类结果，AAA 级券商再度空缺。分类结果

显示，包括中金公司、安信证券、国泰君安、申银万国、国信证券、海通证券等 16 家券商
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获得了 AA 级的评价。与去年首次披露相比，安信证券、广发证券、申银万国、齐鲁证券、

平安证券、华西证券新进入 AA 级。 

  

3. 证监会正研究期货公司境外期货业务试点  

中国证监会主席助理姜洋 7 月 6 日在 “中国及全球衍生品市场发展论坛”上致辞时称，信

托投资公司和 QFII 参与股指期货的管理办法己公布，相关部门正在做入市准备。证监会正

在研究开展中国期货公司境外期货业务试点。 

  

4. 券商有望对闲置客户保证金进行现金管理，年内或试点 

据《上海证券报》报道，监管部门正在酝酿推出一项针对客户保证金现金管理的改革，部分

券商或于年内试点客户保证金现金管理业务｡ 

 

5. 转融通业务有望年内推出  

中国证券报 7 月 25 日报道，有关部门与市场机构沟通节奏加快，融资融券业务诸多细节正

处于征求意见阶段，包括上市公司机构股东持有的非限售股是否应纳入融券标的范围。预计

年内将完成“转正”、扩容标的，推出转融通业务。 

 

6. 新三板扩容方案将再次修改 

《证券时报》7 月 7 日报道，据一家新三板业务排名居前的券商相关人士透露，相关监管部

门于 6 月份召开了专门针对新三板扩容方案的办公会议，提出了对新三板扩容方案的若干修

改意见。 

 

7. 证监会：IPO 获批后 6 个月内可择时发行 

《证券时报》7 月 14 日报道，中国证监会有关部门负责人称，今后 IPO 可在获得批文后 6

个月内由“承销商和发行人就发行日程和发行窗口的选择做更加灵活的安排”。 

 

8.证监会保荐信用监管系统展现 6 年保荐代表人图谱 

《证券日报》 7 月 27 日报道，自 2004 年保代制度实施以来，2257 个企业项目中，共有

167 个首发项目被不予核准发行，涉及券商 52 家、保荐人 313 名，其中有 21 名保荐人有 2

个以上，最多为 25 家；其次为平安证券 20 家，国信证券 13 家。 

 

行业动态 

1. 上半年券商净利润同比缩水逾一成至 260.54 亿元 

中国证券业协会公布数据称，上半年全国 109 家证券公司累计实现净利润 260.54 亿元，同

比缩水逾一成。其中 15 家券商出现亏损，较 2010 年同期比例也有上升。 
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根据证券公司未经审计财务报表显示，109 家证券公司上半年实现营业收入 751.02 亿元，

各主营业务收入分别为代理买卖证券业务净收入 409.95 亿元、证券承销与保荐及财务顾问

业务净收入 132.77 亿元、受托客户资产管理业务净收入 8.98 亿元，证券投资收益(含公允

价值变动)68.97 亿元。截至 2011 年 6 月 30 日，09 家证券公司总资产为 1.67 万亿元，净

资产为 5808.96 亿元、净资本为 4357.17 亿元，受托管理资金本金总额为 2,486.73 亿元。 

 

2. 上市券商上半年净利 118.8 亿元 同比微增 5% 

《证券日报》7 月 13 日报道，上市券商 6 月主要财务数据统计显示，以母公司口径计算，

15 家上市券商业绩同比增长 5.28%。 

 

3. 两融余额逼近 270 亿元 规模半年扩大了逾一倍 

《中国证券报》7 月 1 日报道，今年上半年 A 股市场表现不佳，但融资融券市场却实现了快

速发展，融资融券余额从年初的 127.72 亿元，增加至 6 月 29 日的 269.71 亿元，仅仅半年

时间，余额规模扩大了逾一倍。 

 

4. 券商集合理财上半年平均回报率-5.2% 

在今年上半年“跌宕起伏”的行情中，券商集合理财发行提速，规模递减；跑赢偏股型公募

基金，但平均回报率为-5.2%，跑输大盘指数。 

 

5. 7 月份 IPO 募资总额 114 亿，降至一年低点   

《中国证券报》7 月 26 日报道， 7 月份以来，新股发行规模和频率继 6 月后仍旧走低。截

至 7 月 25 日，IPO 公司数量只有 20 家，首发募集资金总额 113.59 亿元，均创下一年来的

月度最低水平。而受到二级市场打新热情升温的影响，首发市盈率则较 6 月份有所回升，平

均首发市盈率为 36.12 倍。 

 

6. 央行：去年证券账户规模增长有所减缓  

7 月 20 日，央行发布的《中国支付体系发展报告（2010）》披露：2010 年，中国证券登记

结算有限责任公司大力支持证券市场创新发展，认真完成跨境、跨市场 ETF 产品、境外公

司境内发行股票（国际板）登记结算相关准备工作。此外，报告还披露，2010 年证券账户

规模增长有所减缓，登记存管证券数量、结算金额增长明显。 

 

7. 中信证券拟设自营业务子公司  

7 月 29 日，中信证券发布公告称，在当天的董事会上，通过了《关于设立金融产品投资子

公司的议案》，公司将向中国证监会申请设立全资子公司从事金融产品投资。公司成为继海

通证券 6 月 21 日公告将设立此类子公司后，第二家公告将设立从事自营业务的全资子公司

的券商。 
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8. 招商证券设立“湘江投资”产业基金  

《证券时报》7 月 28 日报，招商湘江产业投资有限公司（以下称，湘江投资）正式成立，

这是招商证券设立的第一只私募股权投资（PE）基金，该基金将由招商湘江产业投资管理

有限公司管理。湘江投资本次募资规模不超过 20 亿元，单一机构投资者最低出资额为 1000

万元，以 1000 万元为单位递增，一次性缴足。 

 

9. 方正证券询价，将成为 A 股第 16 家上市券商 

《中国证券报》7 月 22 日报道，方正证券于当日开始展开初步询价及路演推介工作，公司

历时多年的 IPO 之旅终将见分晓，将成为 A 股市场券商板块第 16 位成员。根据公告，方正

证券本次发行数量不超过 15 亿股，占本次发行后总股本的比例不超过 24.59%；发行后总

股本不超过 61 亿股。7 月 22 日-7 月 27 日为初步询价推介日，7 月 29 日及 8 月 1 日为网

下申购日，8 月 1 日为网上申购日，并随后在上交所挂牌。 

 

10. 中国信托业协会发布 2011 年二季度信托业数据 

二季度信托资产规模 3.74 万亿元创新高，比上季度末增长 14.5%，上半年信托公司经营收

入 172.72 亿元，利润总额 119.1 亿元。 

上半年投向房地产领域的新增信托资金累计达 2,077.66 亿元，比一季度末金额大幅增长近

两倍，房地产信托余额比一季度末的 4,868.88 亿元大幅增长 24.3%。房地产信托平均年收

益率依然居各领域之首。尽管今年以来监管层对房地产信托业务的监管更加严格，要求信托

公司每月上报《房地产信托业务风险监测表》，并进行窗口指导等，但其信托资金的增长势

头依然强劲，主要在于房地产信托平均年化收益率居各领域之首，同时也是房地产开发商主

要的融资渠道之一。 

 

11.中国金融服务业中信托业增速最快 

7 月 25 日，毕马威（KPMG）发布报告指出，从业绩的角度来看，中国信托业在某种程度

上是金融服务行业中增长速度最快的行业。而对于近两年急剧膨胀的银信合作，毕马威认为

银监会的法规并不是为了抑制银行与信托公司之间的合作，而是希望信托公司能够以正确方

式，为银行理财投资客户提供风险可控的增值理财产品。 

 

12. 安信信托最新资产重组方案获证监会受理  

安信信托 7 月 7 日公告称，近日安信信托向证监会申报了根据最新情况修订后的重大资产重

组申请文件，并收到《中国证监会行政许可申请受理通知书》，中国证监会就该公司报送的

重大资产重组行政许可申请材料进行了受理审查，认为该申请材料齐全，符合法定形式，决

定对该行政许可予以受理。 
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随着市场震荡持续，7 月份市场换手率和成交量未见上升，从而使多元金融板块整体表现逊

于大盘；而 8 月以来，受外围市场影响，市场再度暴跌，沪深 300 换手率与成交量也再次

下探。我们认为，在市场短期震荡、下探之后，反弹概率较大，并将具有一定的持续性，如

果出现换手率上升幅度较大，则是市场强烈反弹的信号；而在成交量和市场换手率持续回升、

市场回暖的情况下，多元金融板块才能有突出表现。 

综合行业政策与市场环境，我们认为在震荡下探后，市场持续反弹机会增加，而券商和保险

股将是多元金融板块中的反弹先锋，持续看好中信证券、宏源证券和中国太保，短期建议关

注方正、国海上市后对哈投股份及桂东电力的带动效应。 

 

行业重点上市公司估值指标与评级变化 

EPS(元) P/E（X） P/B（X） 评级 证券代

码 

公司简称 股价 

10A 11E 12E 10A 11E 12E 10A 11E 12E 上次 本次 

600030 中信证券 11.49  1.14  0.74  0.88 10.1 15.5 13.1 1.6 1.5 1.3 推荐 推荐

600837 海通证券 7.81  0.45  0.50  0.61 17.4 15.6 12.8 1.4 1.3 1.2 中性 中性

000562 宏源证券 14.36  0.89  0.90  0.98 16.1 16.0 14.7 2.87 2.40 2.03 推荐 推荐

000728 国元证券 9.61  0.47  0.45  0.66 20.4 21.4 14.6 1.3 1.2 1.1 中性 中性

000686 东北证券 17.88  0.82  0.55  0.76 21.8 32.5 23.5 3.3 3.0 2.6 中性 中性

600109 国金证券 12.14  0.44  0.37  0.49 27.7 32.8 24.8 4.0 3.5 3.1 中性 中性

600369 西南证券 11.87  0.39  0.31  0.39 30.4 38.3 30.4 2.5 2.3 2.1 中性 中性

601099 太平洋 7.62  0.14  0.16  0.19 56.0 47.6 40.1 5.9 5.2 4.5 中性 中性

601788 光大证券 11.18  0.64  0.67  0.81 17.5 16.7 13.8 1.7 1.5 1.4 中性 中性

600999 招商证券 11.96  0.90  0.89  1.01 13.3 13.4 11.8 1.8 1.6 1.4 中性 中性

000776 广发证券 30.92  1.62  1.17  1.49 19.1 26.4 20.8 4.0 3.4 2.9 谨慎推荐 谨慎推荐

601688 华泰证券 10.29  0.63  0.50  0.72 16.3 20.6 14.3 1.8 1.6 1.4 中性 中性

601377 兴业证券 14.43  0.39  0.30  0.42 37.0 48.1 34.4 3.8 3.5 3.1 中性 中性

002500 山西证券 7.72  0.22  0.12  0.17 35.1 64.3 45.4 3.0 2.8 2.7 中性 中性

000666 经纬纺机 11.81  0.41  0.91  1.00 18.8 8.5 7.7 2.7 2.4 2.1 中性 中性

000415 ST 汇通 12.70  0.003  0.75  1.21 2573.3 10.3 6.4 15.9 0.6 1.7 谨慎推荐 谨慎推荐

资料来源：长江证券研究部 
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 推    荐： 相对大盘涨幅大于 10% 

 谨慎推荐： 相对大盘涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对大盘涨幅小于-5%  

 无投资评级：由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定

性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级。 

 

 


