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关键要素关键要素关键要素关键要素：：：：    

预计在两会召开、年报集中披露的 3 月，A 股市场整体呈现

震荡态势，券商板块存在因业绩提升预期及创新政策不断出台所

带来的机会，但整体仍将维持与上证综指同涨同跌的态势，维持

3月券商板块“同步大市”的投资评级。    

 

  投资要点投资要点投资要点投资要点：：：：    

� 市场概况市场概况市场概况市场概况。。。。2月份，A股市场震荡下行，上证综指报收于 2365.59

点、当月下跌 0.83%，沪深 300 指数报收 2673.33 点、当月下跌

0.50%，相较于大盘股而言，中小盘股表现则较为靓丽，中小板综

指报收 5309.61 点、当月上涨 3.85%。 

� 证券业务证券业务证券业务证券业务。。。。本月 A 股市场震荡下行，沪深两市 A 股日均成交回

落至 2000 亿元。本月无新股上市；有 49 只新的集合理财产品设

立，受托管理资金 196.65 亿元。截至 2月 28 日，两市融资融券

余额达 1394.99 亿元、较 1月底增加 17.83%；股指期货累计成交

额达 181.43 万亿元，当月日均成交额继续提升至 6049.36 亿元。 

� 交易特征交易特征交易特征交易特征。。。。2 月份，券商板块（按流通股加权平均计算）的当

月涨幅为 2.65%、跑赢同期上证综指，板块中除中信、国金证券

等 5只个股外，其余 14 只券商股均实现上涨，大券商的表现整体

好于中小券商，板块分化较为明显。 

� 3333 月份展望月份展望月份展望月份展望。。。。3月份，行业值得关注的重要事件为：上市券商 2

月及 2012 年年报业绩情况、行业创新业务发展情况。本月影响 A

股市场的主要因素有：2月经济数据变化、上市公司年报业绩等。

预计在两会召开、年报集中披露的 3 月，A 股市场整体呈现震荡

态势，券商板块存在因业绩提升预期及创新政策不断出台所带来

的机会，但整体仍将维持与上证综指同涨同跌的态势，维持 3 月

券商板块“同步大市”的投资评级。 

� 风险提示风险提示风险提示风险提示。。。。证券自营投资收益和经纪业务收入受证券市场行情

影响较大；行业各项创新政策的推进力度、进度可能低于预期。 

 

股票简称  12EPS 13EPS 12PE 评级 

海通证券 0.36 0.44 31.06 增持 

中信证券 0.36 0.43 36.69 增持 

兴业证券 0.27 0.36 42.85 增持 
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1．．．．市场概况市场概况市场概况市场概况 

AAAA 股股股股市场市场市场市场震荡震荡震荡震荡下行下行下行下行。。。。2月，道琼斯工业指数和标普 500 指数整体均呈现

震荡上行走势，截至当月收盘，道琼斯工业指数报收于 14054.49 点、当月

上涨 1.40%，标普 500 指数报收于 1514.68 点、当月上涨 1.11%。但国内上

证综指整体却呈现震荡下行走势，截至 2 月 28 日收盘，上证综指报收于

2365.59点、当月下跌0.83%，沪深300指数报收2673.33点、当月下跌0.50%，

相较于大盘股而言，中小盘股表现则较为靓丽，中小板综指报收 5309.61

点、当月上涨 3.85%。    

市场换手率市场换手率市场换手率市场换手率和和和和流动性流动性流动性流动性环比均环比均环比均环比均有所下滑有所下滑有所下滑有所下滑。。。。2月 A股市场震荡下行，市场三

大基准指数的流动性和成交活跃度环比均有所回落：从换手率来看，上证综

指、沪深 300 指数和中小板指数的换手率环比分别减少了 31.99%、26.52%

和 38.60%；在换手率回落的同时，流动性环比也有所下滑，上证综指、沪

深300指数和中小板指数的流动性环比分别回落了20.78%、24.58%和9.26%。 

本月虽然 A股市场震荡下行，但全部 A股的市盈率（TTM，整体法）和

流通股本加权平均计算的全部 A股收盘价却继续略有提升，截至 2月 28 日，

全部 A 股的市盈率（TTM，整体法）为 14.70 倍、流通股本加权平均计算的

全部 A股收盘价为 7.77 元，两者均较之上月略有提升（参见表 2）。 

 

表表表表 1111：：：：AAAA 股市场主要指数股市场主要指数股市场主要指数股市场主要指数月月月月度度度度交易特征交易特征交易特征交易特征（（（（单位单位单位单位：：：：%%%%，，，，流动性除外流动性除外流动性除外流动性除外））））    

 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 

201302201302201302201302    ----0.830.830.830.83    9.299.299.299.29    0.650.650.650.65    ----0.500.500.500.50    7.547.547.547.54    0.420.420.420.42    3.853.853.853.85    29.4129.4129.4129.41    1.851.851.851.85    

201301 5.12 13.66 0.82 6.50 10.25 0.56 5.62 47.90 2.04 

2013201320132013 年累计年累计年累计年累计    4.254.254.254.25    22.9522.9522.9522.95    0.740.740.740.74    5.965.965.965.96    17.7917.7917.7917.79    0.490.490.490.49    9.699.699.699.69    77.4677.4677.4677.46    1.961.961.961.96    

2012201220122012 年年年年全年全年全年全年    3.173.173.173.17    101.32101.32101.32101.32    0.510.510.510.51    7.557.557.557.55    69.7869.7869.7869.78    0.300.300.300.30    ----1.631.631.631.63    388.06388.06388.06388.06    1.331.331.331.33    

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 

 

 

表表表表 2222：：：：AAAA 股股本和市值股股本和市值股股本和市值股股本和市值（（（（截至当月最后一个交易日截至当月最后一个交易日截至当月最后一个交易日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） 

201302201302201302201302    38525.5238525.5238525.5238525.52    24832.8024832.8024832.8024832.80    244972.89244972.89244972.89244972.89    78.76%78.76%78.76%78.76%    14.714.714.714.70000    7.777.777.777.77    

201301 38469.04 24666.03 243312.12 78.47% 14.67 7.74 

201212 38367.77 24520.78 229852.30 78.52% 13.88 7.36 

201211 38291.32 24230.74 198768.13 77.90% 12.04 6.39 

201210 38255.33 24076.69 212171.97 77.16% 12.75 6.80 

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 
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图图图图 1111：：：：AAAA 股市场主要指数近一年的月度涨跌幅和月度换手率对比股市场主要指数近一年的月度涨跌幅和月度换手率对比股市场主要指数近一年的月度涨跌幅和月度换手率对比股市场主要指数近一年的月度涨跌幅和月度换手率对比 

 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 

 

2．．．．经纪业务经纪业务经纪业务经纪业务 

AAAA 股日均成交金额股日均成交金额股日均成交金额股日均成交金额回落回落回落回落至至至至 2000200020002000 亿元亿元亿元亿元。。。。2月上证综指震荡下行，投资者参

与市场的积极性有所减弱，市场活跃度也趋于回落，再加上 2月交易日较少

的缘故，2月沪深两市的 A股成交量和成交金额较之上月均有所减少、分别

减少了 33.27%、29.80%；2 月沪深两市 A 股日均成交金额回落至 2000.03

亿元，较之上月减少 136.88 亿元。 

2013 年 1-2 月份共计 35 个交易日，沪深两市 A 股成交金额合计 7.27

万亿元，较之上年同期的 5 万亿元大幅增加 45.44%；前 2 个月的 A 股日均

成交金额为 2078.25 亿元、较之上年同期的 1389.28 亿元大幅增加 49.59%。 

    

表表表表 3333：：：：沪深两市沪深两市沪深两市沪深两市 AAAA 股成交概况股成交概况股成交概况股成交概况    

 交易

日 

成交量（亿股，%） 成交金额（亿元，%） 

数量 同比 环比 日均 数量 同比 环比 日均 

201302201302201302201302    15151515    3058.593058.593058.593058.59    ----8.608.608.608.60    ----33.2733.2733.2733.27    203.91203.91203.91203.91    30000.4430000.4430000.4430000.44    ----10.3710.3710.3710.37    ----29.8029.8029.8029.80    2000.032000.032000.032000.03    

201301 20 4583.23 165.41 21.67 229.16 42738.14 158.37 36.14 2136.91 

2013201320132013 年累计年累计年累计年累计    35353535    7641.827641.827641.827641.82    50.6350.6350.6350.63    ----    218.34218.34218.34218.34    72738.5872738.5872738.5872738.58    45.4445.4445.4445.44    ----    2078.252078.252078.252078.25    

2012201220122012 年年年年全年全年全年全年    243243243243    32536.2832536.2832536.2832536.28    ----3.213.213.213.21    ----    133.89133.89133.89133.89    312388.30312388.30312388.30312388.30    ----25.4425.4425.4425.44    ----    1285.551285.551285.551285.55    

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 
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图图图图 2222：：：：沪深两市沪深两市沪深两市沪深两市 AAAA 股近一年的月度日均成交概况股近一年的月度日均成交概况股近一年的月度日均成交概况股近一年的月度日均成交概况 

 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 

 

3．．．．承销业务承销业务承销业务承销业务 

无无无无新股新股新股新股发行发行发行发行而而而而再融资再融资再融资再融资规模规模规模规模继续继续继续继续提升提升提升提升。。。。在目前新股发行暂缓的情况下，本

月再融资规模也有所回落，包括增发和配股在内的股票融资规模合计

223.14 亿元、较之上月大幅减少 465.64 亿元（参见表 4）。 

从上市券商方面看，2 月共有 15 家上市券商参与了 62 家企业股权/债

权的主承销，但多数集中在债权再融资项目。 

表表表表 4444：：：：2012201220122012 年年年年 10101010 月以来月以来月以来月以来，，，，股票融资及新股发行的月度情况股票融资及新股发行的月度情况股票融资及新股发行的月度情况股票融资及新股发行的月度情况 

        股票融资股票融资股票融资股票融资（（（（亿元亿元亿元亿元））））    IPOIPOIPOIPO 融资融资融资融资（（（（亿元亿元亿元亿元））））    IPOIPOIPOIPO 家数家数家数家数    IPOIPOIPOIPO 股数股数股数股数（（（（亿股亿股亿股亿股））））    

201302201302201302201302    223.14223.14223.14223.14    0000    0000    0000    

201301 688.78 0 0 0 

2013201320132013 年累计年累计年累计年累计    911.92911.92911.92911.92    0000    0000    0000    

2012201220122012 年年年年全年全年全年全年    4545454595.6195.6195.6195.61    995.05995.05995.05995.05    150150150150    84.1384.1384.1384.13    

201212 543.98 0 0 0 

201211 254.73 0 0 0 

201210 232.05 0.39 1 0.15 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 

    

4．．．．集合理财集合理财集合理财集合理财 

理财产品成立及推广概况理财产品成立及推广概况理财产品成立及推广概况理财产品成立及推广概况。。。。本月集合理财产品的设立继续大幅增长，共

有中信证券、浙商证券等 27 家券商的 49 只集合理财产品设立，合计受托管

理资金 196.65 亿元、环比增加 32.24%，多数产品规模仍在 5亿元以下，本

月成立的产品平均规模 4.01 亿元/只。此外，本月尚有国金证券、平安证券、

高华证券等多家券商的集合产品处于推广期。 
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理财产品的回报率理财产品的回报率理财产品的回报率理财产品的回报率。。。。据 Wind 资讯的统计数据显示，根据投资类型划分

的 11 类券商集合理财产品中，截至 2月 28 日，全部产品今年以来的平均回

报率均实现了正收益，但环比看，除被动指数型和 QDII 外，其余 9 类产品

平均回报环比均有所改善，其中，平均回报率最好的是偏股混合型、回报率

达 4.54%，而平均回报率最差的是货币市场型基金、回报率 0.25%。 

表表表表 5555：：：：2012012012012222 年年年年 10101010 月以来月以来月以来月以来，，，，券商各月集合理财产品成立概况券商各月集合理财产品成立概况券商各月集合理财产品成立概况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） 

201302201302201302201302    49494949    196.65196.65196.65196.65    4.014.014.014.01    

201301 51 148.71 2.92 

2013201320132013 年累计年累计年累计年累计    100100100100    345.36345.36345.36345.36    3.453.453.453.45    

2012201220122012 年年年年全年全年全年全年    171171171171    916.71916.71916.71916.71    5.365.365.365.36    

201212 53 197.45 3.73 

201211 27 199.26 7.38 

201210 9 39.14 4.35 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 

    

表表表表 6666：：：：券商集合理财产品今年以来的回报率券商集合理财产品今年以来的回报率券商集合理财产品今年以来的回报率券商集合理财产品今年以来的回报率（（（（截截截截至至至至 2222 月底月底月底月底））））    

投资类型投资类型投资类型投资类型    统计数量统计数量统计数量统计数量（（（（只只只只））））    平均回报率平均回报率平均回报率平均回报率（（（（%%%%））））    最低回报率最低回报率最低回报率最低回报率（（（（%%%%））））    最高回报率最高回报率最高回报率最高回报率（（（（%%%%））））    

中长期纯债型基金 3 1.47 0.00 2.39 

普通股票型基金 17 3.47 -2.72 10.68 

平衡混合型基金 217 4.18 -3.82 19.46 

偏债混合型基金 20 3.27 -1.17 9.47 

偏股混合型基金偏股混合型基金偏股混合型基金偏股混合型基金    31313131    4.544.544.544.54    ----1.971.971.971.97    11.411.411.411.4    

货币市场型基金货币市场型基金货币市场型基金货币市场型基金    40404040    0.250.250.250.25    0.000.000.000.00    0.840.840.840.84    

混合债券型一级基金 41 2.22 -0.73 18.89 

混合债券型二级基金 51 2.84 -0.41 44.06 

短期纯债型基金 13 1.28 0.00 6.31 

被动指数型基金 3 2.34 0.40 5.24 

QDII 基金 5 2.07 -4.44 5.76 

合计合计合计合计    444441414141    3.33.33.33.3    ----4.444.444.444.44    44.0644.0644.0644.06    

注：表中统计产品均为 2012年及 2012 年前成立的产品，并剔除无投资类型及回报数据产品 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 

 

5．．．．创新业务创新业务创新业务创新业务 

融资融券业务融资融券业务融资融券业务融资融券业务。。。。2 月 28 日，转融券业务试点正式启动，首批试点 11

家券商，标的证券 90只。试点首日共有 30 只品种被转融券融出，成交数量

71.2 万股、成交金额 883.5 万元。转融券试点的推出，完善了融资融券业

务机制，A股市场做空手段增加。    

本月 A股市场震荡下行，市场成交有所回落，融资融券做多和做空均有

所减少，融资买入额和融券卖出量环比均有所减少，但不改融资融券市场整

体规模继续提升的态势。其中：融资买入额 1682.05 亿元、环比减少 13.06%，
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融券卖出量 50.06 亿股、环比减少 32.29%。    

截至 2月 28 日，沪深两市融资融券余额达 1394.99 亿元，其中融资余

额 1362.23 亿元、融券余额 32.76 亿元，融资融券余额、融资余额较之 1

月底余额继续有所增长、分别增加 17.83%、19.63%，而融券余额较之 1 月

底减少 27.50%。 

 

表表表表 7777：：：：融资融券交易的月度统计融资融券交易的月度统计融资融券交易的月度统计融资融券交易的月度统计 

月份 
融资买入额（亿元） 融资余额（亿

元） 

融券卖出量（万股） 融券余额

（亿元） 

融资融券余额

（月底，亿元） 期间买入额 日均买入额 期间卖出量 日均卖出量 

201302201302201302201302    1682.051682.051682.051682.05    112.14112.14112.14112.14    1362.231362.231362.231362.23    500619.45500619.45500619.45500619.45    33374.6333374.6333374.6333374.63    32.7632.7632.7632.76    1394.991394.991394.991394.99    

201301 1934.72 96.74 1138.74 739324.67 36966.23 45.18 1183.92 

201212 1258.76 59.94 856.94 808022.64 38477.27 38.21 895.16 

201211 557.88 25.36 747.45 644254.26 29284.28 23.93 771.38 

201210 564.24 31.35 752.72 359564.82 19975.82 17.24 769.96 

2012201220122012 年累计年累计年累计年累计    7265.7265.7265.7265.98989898    29.9029.9029.9029.90    856.94856.94856.94856.94    3584724358472435847243584724    14751.9514751.9514751.9514751.95    38.2138.2138.2138.21    895.16895.16895.16895.16    

2011201120112011 年全年年全年年全年年全年    2908.992908.992908.992908.99    11.9211.9211.9211.92    375.48375.48375.48375.48    228815.88228815.88228815.88228815.88    937.77937.77937.77937.77    6.596.596.596.59    382.07382.07382.07382.07    

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

 

 

    图图图图 3333：：：：融资融券试点以来融资融券试点以来融资融券试点以来融资融券试点以来，，，，沪深两市融资沪深两市融资沪深两市融资沪深两市融资、、、、融券余额变化情况融券余额变化情况融券余额变化情况融券余额变化情况    

 

资料来源：中原证券研究所，Wind资讯 
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图图图图 4444：：：：融资融资融资融资、、、、融券余额及融券余额融券余额及融券余额融券余额及融券余额融券余额及融券余额////融资余额情况融资余额情况融资余额情况融资余额情况        图图图图 5555：：：：融资融券交易额及占比情况融资融券交易额及占比情况融资融券交易额及占比情况融资融券交易额及占比情况        

  

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所    

    

股指期货股指期货股指期货股指期货业务业务业务业务。。。。本月市场震荡下行，给股指期货带来较好的做空机

会，市场活跃度继续有所提升。从总成交额来看，2 月股指期货成交总额

90740.34 亿元、环比减少 22.33%，若剔除交易日的影响，2 月日均成交额

继续小幅提升至 6049.36 亿元、环比增加 3.56%，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 682.41%、较之 1 月小幅提升

10.73 个百分点；截至 2月底，股指期货累计成交额达 181.43 万亿元。 

 

表表表表 8888：：：：2012012012012222 年年年年 10101010 月以来月以来月以来月以来，，，，股股股股指期货指期货指期货指期货成交成交成交成交情况情况情况情况                                    单位单位单位单位：：：：亿元亿元亿元亿元    

月份 
股指期货 日均成交额 

期间成交额 日均成交额 沪深 300 全部 A股 

201302201302201302201302    90740.3490740.3490740.3490740.34    6049.366049.366049.366049.36    886.47886.47886.47886.47    2010.302010.302010.302010.30    

201301 116824.39 5841.22 869.64 2149.68 

201212 104035.64 4954.08 620.40  1499.40  

201211 78685.41 3576.61 279.60 791.56 

201210 66271.51 3681.75 339.10 1009.90 

2012201220122012 年累计年累计年累计年累计    758406.79758406.79758406.79758406.79    3121.023121.023121.023121.02    486.21 486.21 486.21 486.21     1289.18 1289.18 1289.18 1289.18     

2011201120112011 年全年年全年年全年年全年    437658.56437658.56437658.56437658.56    1793.681793.681793.681793.68    659.40659.40659.40659.40    1722.371722.371722.371722.37    

资料来源：中原证券研究所，wind资讯，中金所 
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图图图图 6666：：：：股指期货日均成交额股指期货日均成交额股指期货日均成交额股指期货日均成交额环比环比环比环比继续有所继续有所继续有所继续有所提升提升提升提升 

 

资料来源：中原证券研究所，wind资讯 

 

6．．．．券商券商券商券商板块及个股的交易特征板块及个股的交易特征板块及个股的交易特征板块及个股的交易特征 

板块板块板块板块表现表现表现表现超越超越超越超越大盘大盘大盘大盘、、、、估值估值估值估值继续继续继续继续回升回升回升回升。。。。本月，A股市场震荡下行，19 只券

商股按流通股加权平均计算的当月涨幅为 2.65%、跑赢同期上证综指；券商

板块中，除中信、国金证券等 5 只个股外，其余 14 只券商股均实现上涨，

大券商的表现整体好于中小券商，板块内分化较为明显。 

从交易活跃度来看，券商板块本月日均换手率回落至 2.83%、较之上月

减少 0.28 个百分点，而同期上证综指日均换手率 1.71%、较之上月减少 0.35

个百分点。从估值水平来看，截至 2 月底，券商板块的市盈率水平（TTM,

整体法）为 49.3 倍、较之上月的 47.88倍继续回升。 

    

    

图图图图 7777：：：：近一年来券商板块与市场指数月度涨跌幅近一年来券商板块与市场指数月度涨跌幅近一年来券商板块与市场指数月度涨跌幅近一年来券商板块与市场指数月度涨跌幅、、、、换手率比较换手率比较换手率比较换手率比较 图图图图 8888：：：：近一年来券商板块与市场基准指数的估值比较近一年来券商板块与市场基准指数的估值比较近一年来券商板块与市场基准指数的估值比较近一年来券商板块与市场基准指数的估值比较 

  

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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表表表表 9999：：：：2020202011113333 年年年年 2222 月券商月券商月券商月券商股的市场表现股的市场表现股的市场表现股的市场表现    

 

 

 

 

 

 

注：市盈率 PE（TTM）以最近四个季度每股盈利计算的市盈率；收盘价采取前复权方式；

PB以最新报告期计算；总市值为证监会算法，流通市值为 A股市值（不含限售股） 

资料来源：中原证券研究所，wind资讯 

 

 

7．．．．行业行业行业行业与公司与公司与公司与公司动态动态动态动态 

2 月 5 日，证券业协会发布公告，有 8家券商柜台交易业务实施方案通

过了证券业协会的专业评价，这 8家分别是招商、中信、银河、中金、山西、

中银国际、长江和齐鲁证券。 

2 月 7 日，证券业协会发布了《证券公司参与区域性股权交易市场业务

规范》，证券公司参与区域性市场应按《业务规范》要求将相关材料报协会

备案，备案方式目前暂采用纸质材料备案，待备案系统启用后将采用远程电

子备案。对尚未完成清理整顿工作并通过验收的区域性市场，证券公司不得

参与，协会不受理备案。证券公司参与区域性市场应遵循《业务规范》，并

做好投资者适当性管理工作，建立隔离墙制度。证券公司参与区域性市场过

程中，如遇重大事项或问题，应及时向协会报告。 

2 月 8 日，全国中小企业股份转让系统有限责任公司正式发布实施《全

国中小企业股份转让系统业务规则》及相关业务规定和细则。根据《业务规

则》及相关细则，挂牌公司是经证监会核准的非上市公众公司，股东人数可

 
行情指标行情指标行情指标行情指标（（（（元元元元，，，，%%%%））））    估值指标估值指标估值指标估值指标    月末市值月末市值月末市值月末市值（（（（亿元亿元亿元亿元））））    

收盘价收盘价收盘价收盘价    涨跌幅涨跌幅涨跌幅涨跌幅    日均换手率日均换手率日均换手率日均换手率    振幅振幅振幅振幅    PEPEPEPE（（（（TTMTTMTTMTTM））））    PBPBPBPB    总市值总市值总市值总市值    流通市值流通市值流通市值流通市值    

中信证券 14.65 -3.49 1.93 16.60 37.93 1.86 1441.35 1437.85 

海通证券 12.51 5.13 1.91 19.66 39.65 2.66 1012.33 1012.33 

光大证券 15.35 1.59 2.46 20.65 51.35 2.44 524.66 524.66 

招商证券 14.29 11.47 2.98 17.24 48.68 2.70 666.07 666.07 

华泰证券 11.11 5.91 3.27 24.21 39.03 1.87 622.16 621.90 

广发证券 16.12 5.15 2.76 16.63 43.59 3.02 954.19 954.19 

宏源证券 20.38 -1.69 3.98 16.93 46.55 5.68 404.79 297.79 

长江证券 10.47 1.95 2.77 16.85 36.41 2.16 248.27 248.26 

东北证券 19.32 6.10 3.31 14.99 126.01 6.13 189.06 123.52 

国元证券 11.53 -1.87 2.57 18.13 55.66 1.53 226.46 226.46 

国金证券 17.93 -2.50 6.23 14.57 102.02 7.15 232.03 179.34 

西南证券 10.15 6.28 2.70 12.67 89.52 2.38 235.74 166.65 

太平洋 6.42 6.47 5.68 12.60 150.61 5.02 106.16 106.16 

兴业证券 13.04 -0.61 1.74 16.01 60.22 3.29 286.88 206.04 

国海证券 14.05 1.74 10.07 19.48 195.70 9.39 251.77 64.63 

山西证券 8.16 0.87 4.24 15.33 94.61 3.29 195.82 118.97 

方正证券 6.77 16.93 4.54 21.07 107.68 2.91 412.97 225.27 

东吴证券 9.23 4.41 4.40 12.90 65.31 2.50 184.60 112.73 

西部证券 15.06 0.07 9.77 14.95 151.99 5.70 180.72 30.12 
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以超过 200人，不受股东所有制性质的限制，不限于高新技术企业，且存续

满两年，具有持续经营能力；股票转让可以采取协议方式、做市方式、竞价

方式或其他证监会批准的转让方式。经全国股份转让系统公司同意，挂牌股

票可以转换转让方式。挂牌股票采取做市转让方式的，须有 2家以上做市商

为其提供做市报价服务。 

2 月 18 日晚间，证监会正式发布《资产管理机构开展公募证券投资基

金管理业务暂行规定》，意味着公募基金行业正式向其他合格资产管理机构

敞开大门，符合条件的证券公司、保险资产管理公司、私募证券基金管理机

构以及股权投资机构等有望“尝鲜”。《暂行规定》自 2013 年 6 月 1 日起施行。 

2 月 20 日，据中证报等媒体报道，转融券第五轮仿真测试启动，测试

时间从 2月 20 日至 25 日，其中：模拟 4个完整交易日和结算日的转融通业

务运转，23日、24 日两天的周末非交易日则模拟休市 2天。将有 30 家券商

参与测试，参测证券公司自营部门、资产管理部门、机构客户及独立出借人

将在测试中扮演出借人角色。中国人寿资产管理有限公司将作为独立出借人

参加本轮测试。 

2 月 26 日，证监会发布了《证券公司资产证券化业务管理规定》（征求

意见稿），拟降低券商从事资产证券化业务的准入门槛，简化审核程序，扩

大了资产证券化业务的载体范围。 

2 月 28 日，转融券试点正式启动，首批试点券商 11 家，标的证券 90

只，首日有 30 只个股被转融券融出，成交数量 71.2万股、成交金额 883.5

万元。 

本月，上市券商公布了 1 月份经营数据，19 家上市券商（母公司及相

应子公司）合计实现营业收入 66.85亿元、环比增加 117.83%，净利润 16.78

亿元、环比增加 237.81%。各家券商业绩概况如下：     

表表表表 11110000：：：：上市券商上市券商上市券商上市券商 1111 月份经营情况月份经营情况月份经营情况月份经营情况                                                                    单位单位单位单位：：：：亿元亿元亿元亿元 

 
营业收入营业收入营业收入营业收入    净利润净利润净利润净利润    

1111 月月月月    环比环比环比环比    本年度累计本年度累计本年度累计本年度累计    1111 月月月月    环比环比环比环比    本年度累计本年度累计本年度累计本年度累计    

东北证券东北证券东北证券东北证券    1.731.731.731.73    35.85%35.85%35.85%35.85%    1.731.731.731.73    0.700.700.700.70    2983.70%2983.70%2983.70%2983.70%    0.700.700.700.70    

国元证券 1.23 -16.58% 1.23 0.35 3704.35% 0.35 

长江证券 2.46 -12.01% 2.46 1.21 56.03% 1.21 

宏源宏源宏源宏源证券证券证券证券    5.565.565.565.56    46.35%46.35%46.35%46.35%    5.565.565.565.56    1.871.871.871.87    6775.00%6775.00%6775.00%6775.00%    1.871.871.871.87    

招商证券 5.57 -12.48% 5.57 2.44 -36.21% 2.44 

国金证券 2.43 84.97% 2.43 0.90 347.98% 0.90 

西南证券西南证券西南证券西南证券    2.052.052.052.05    ----38.74%38.74%38.74%38.74%    2.052.052.052.05    0.830.830.830.83    ----47.99%47.99%47.99%47.99%    0.830.830.830.83    

海通证券 7.71 29.98% 7.71 4.22 244.81% 4.22 

光大证券光大证券光大证券光大证券    4.584.584.584.58    52.16%52.16%52.16%52.16%    4.584.584.584.58    2.062.062.062.06    208.34%208.34%208.34%208.34%    2.062.062.062.06    

太平洋 0.7 -22.85% 0.7 0.25 -35.06% 0.25 

广发证券 6.19 -11.20% 6.19 2.07 28.64% 2.07 

中信系中信系中信系中信系    10.1210.1210.1210.12    ----20.31%20.31%20.31%20.31%    10.1210.1210.1210.12    4.364.364.364.36    ----5.58%5.58%5.58%5.58%    4.364.364.364.36    

中信证券 8.13 -24.10% 8.13 3.64 -16.27% 3.64 

中信证券（浙江） 1.24 -2.49% 1.24 0.46 89.53% 0.46 
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中信万通 0.75 4.65% 0.75 0.26 838.63% 0.26 

华泰系华泰系华泰系华泰系    6.47 -7.12% 6.47 2.32 65.54% 2.32 

华泰证券 5.72 -1.37% 5.72 2.14 55.41% 2.14 

华泰联合 0.75 -35.72% 0.75 0.18 634.69% 0.18 

兴业证券 2.32 -17.95% 2.32 0.79 55.97% 0.79 

山西证券山西证券山西证券山西证券    0.820.820.820.82    ----35.46%35.46%35.46%35.46%    0.820.820.820.82    0.150.150.150.15    ----64.08%64.08%64.08%64.08%    0.150.150.150.15    

方正证券 1.97 -9.26% 1.97 0.76 -370.66% 0.76 

国海证券 1.54 66.18% 1.54 0.51 -224.57% 0.51 

东吴证券 1.66 -12.95% 1.66 0.58 55.25% 0.58 

西部证券 1.04 16.06% 1.04 0.39 -305.91% 0.39 

合计合计合计合计    66.1566.1566.1566.15    ----1.05%1.05%1.05%1.05%    66.1566.1566.1566.15    26.7626.7626.7626.76    59.49%59.49%59.49%59.49%    26.7626.7626.7626.76    

注：中信系含中信证券、中信证券（浙江）、中信万通，华泰系含华泰证券、华

泰联合，长江证券含长江保荐，山西证券含中德证券，光大证券含光大资管，

海通证券含海通资管，方正证券含瑞信方正。   

资料来源：公司公告，中原证券研究所 

 

 

8．．．．2013年年年年 3月份月份月份月份展望展望展望展望 

就行业而言，3月份值得关注的重要事件为：（1）上市券商 2月经营情

况及 2012 年年报业绩；（2）行业创新业务发展进程。 

就市场而言，3月份影响 A股市场的主要因素有：（1）2013 年 2 月相关

宏观经济数据将陆续出台，具体数据是否如市场所预期将给市场带来一定的

影响；（2）3月两会召开，期间是否有相关的宏观、地产等政策出台，都将

给市场带来一定的影响；（3）3月是上市公司年报披露的密集期，上市公司

年报业绩是否会给市场带来一定的冲击；（4）海外发达国家经济数据的变化，

会对全球资本市场带来一定的冲击，进而影响国内 A股市场。    

2月A股市场震荡下行，市场成交有所萎缩，经纪业务收入环比下滑，自

营投资收益受益市场环境影响也难以乐观，券商2月经营环比将有所下滑。

预计在两会召开、年报集中披露的3月，A股市场整体呈现震荡态势，券商板

块存在因业绩提升预期及创新政策不断出台所带来的机会，但整体仍将维持

与上证综指同涨同跌的态势，维持3月券商板块“同步大市”的投资评级。 

 

9．．．．风险提示风险提示风险提示风险提示 

（1）证券自营投资收益和经纪业务收入受证券市场行情影响较大； 

（2）行业各项创新政策的推动进度和力度可能低于预期。 
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行业投资评级行业投资评级行业投资评级行业投资评级    

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。    

    

公司投资评级公司投资评级公司投资评级公司投资评级    

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。 

    

    

重要声明重要声明重要声明重要声明    

本公司具有证券投资咨询业务资格。 

负责撰写此报告的分析师承诺：本人具有中国证券业协会授予的证券分析师

资格。保证报告信息来源合法合规，报告撰写力求客观、公正，结论不受任

何第三方的授意、影响。 

 

免责条款免责条款免责条款免责条款    

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉

及的任何法律问题做任何保证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，本

公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达的

意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其所属关联机构可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

供或争取提供投资银行业务服务。 

 

转载条款转载条款转载条款转载条款    
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