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资本市场改革加速推进，建议关注头部券商             看好                            

2019 年 10 月 29 日   行业研究/定期报告 

 

行业近一年市场表现 

 投资要点：  

 9 月单月券商净利润环比下降 2.43%（剔除分红影响）。共 43 家券商

发布 2019 年 9 月财务数据，合计实现营业收入 216.70 亿元，环比增长

1.59%；净利润 69.93 亿元，环比下降 19.21%，剔除 8 月国泰君安 15.3 亿

元分红影响，净利润环比下滑 2.43%。 

 可比券商累计净利润同比增长 51.82%。37 家可比券商，9 月实现营业

收入 207.36 亿元，同比增长 21.53%，环比增长 1.41%；净利润 67.17 亿元，

同比增长 16.91%，环比减少 20.17%。2019 年 1-9 月累计营业收入 1,924.19

亿元，同比增长 35.22%；累计净利润 744.97 亿元，同比增长 51.82%。 

 交易量回升，增发募资规模扩张。9 月，主要股指多数收涨，沪深 300

指数收涨 0.39%，证券 III 收涨 1.83%。日均成交额 5653.53 亿元，环比增

长 26.49%；两融余额 9,489.14 亿元，环比增长 2.44%。9 月通过一级市场

募集资金 1,347.55 亿元，环比增加 43.36%，募集资金家数为 43 家。通过

IPO 募集资金 99.16 亿元（11 家），环比减少 60.67%；增发募集资金 906.21

亿元（18 家），环比增加 213.18%。 

 9 月，中信证券盈利能力居首。从单月净利润来看，中信证券、申万

宏源、华泰证券前三，分别为 7.66 亿元、6.18 亿元、6.13 亿元。从累计净

利润来看，国泰君安、中信证券、海通证券居前三，分别为 79.70 亿元、

74.26 亿元、59.73 亿元。 

投资策略： 

 当前，资本市场改革措施密集出台，创业板、新三板改革提速，多层

次资本市场体系逐步完善，券商面临着前所未有的机遇。金融供给侧结构

性改革的逐步深入，将会重塑资本市场格局，大型券商在未来的市场环境

中拥有更多优势。建议投资者关注中信证券、华泰证券等大型券商。 

风险提示：二级市场大幅下滑；政策推行不及预期。 
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图 1：2019 年 9 月两市日成交金额为 5653.53 亿元，

环比增加 26.49%        （单位：亿元）   

 图 2：2019 年 9 月主要指数多数收涨 （单位：%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图 3：2019 年 9 月底两融余额为 9,489.14 亿元，环

比增加 2.44%              （单位：亿元） 

 图 4：2019 年 9 月首发 11 家，募集资金 99.16 亿元                           

（单位：亿元，家） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

表 1：2019 年 9 月上市券商营业收入及同比环比表现（母子合并） 

代码 名称 
本月营业收入 当年累计营业收入 

金额（亿元） 同比（%） 环比（%） 金额（亿元） 同比（%） 

600030.SH 中信证券 18.95 17.30 -19.37 174.62 16.26 

000166.SZ 申万宏源 13.38 28.35 63.34 98.03 5.76 

601688.SH 华泰证券 18.38 16.77 51.93 133.72 21.05 

601211.SH 国泰君安 15.38 5.79 -44.49 173.28 23.21 

600837.SH 海通证券 13.18 46.89 26.48 121.56 44.76 

601066.SH 中信建投 11.74 35.05 30.09 90.20 25.55 

601881.SH 中国银河 11.10 54.48 7.02 92.90 58.46 

600999.SH 招商证券 11.83 28.45 11.86 105.21 49.32 

000776.SZ 广发证券 9.24 7.06 -23.67 110.83 30.73 

600958.SH 东方证券 9.67 218.45 38.51 64.77 65.20 
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002736.SZ 国信证券 8.07 36.70 -18.43 89.74 46.28 

601788.SH 光大证券 5.80 -16.05 -35.14 68.28 61.64 

601901.SH 方正证券 4.77 -64.42 30.48 41.77 10.07 

000783.SZ 长江证券 4.51 20.29 13.69 54.49 73.41 

600909.SH 华安证券 2.45 77.33 26.33 18.49 78.13 

002926.SZ 华西证券 3.00 64.29 26.91 26.42 38.89 

600061.SH 国投资本 4.63 141.65 -19.47 54.36 73.30 

600369.SH 西南证券 2.82 10.38 78.09 23.31 30.67 

600109.SH 国金证券 2.92 52.40 -10.83 26.50 19.15 

000686.SZ 东北证券 2.41 41.52 0.26 23.77 76.41 

601878.SH 浙商证券 3.08 57.47 29.51 24.40 52.89 

601377.SH 兴业证券 3.95 2.84 60.73 50.01 47.47 

601198.SH 东兴证券 3.40 13.70 71.93 25.99 29.88 

600155.SH 华创阳安 2.25 16.73 10.76 18.24 42.69 

601108.SH 财通证券 3.16 73.87 19.34 30.70 37.30 

002500.SZ 山西证券 1.45 33.37 10.51 15.64 56.89 

01456.HK 国联证券 1.35 61.39 18.69 12.05 24.12 

000728.SZ 国元证券 1.93 50.30 4.88 17.98 38.41 

601555.SH 东吴证券 2.11 18.71 -13.58 25.31 0.48 

601375.SH 中原证券 1.65 212.06 25.24 12.35 72.45 

600864.SH 哈投股份 1.73 111.34 248.92 15.31 108.93 

000750.SZ 国海证券 1.90 25.70 9.69 18.10 123.31 

002797.SZ 第一创业 1.18 32.87 -39.24 13.45 29.00 

000987.SZ 越秀金控 0.45 -58.49 -43.07 7.42 -17.40 

600621.SH 华鑫股份 0.96 50.69 -7.07 8.31 13.60 

601099.SH 太平洋 0.39 -77.30 -56.31 13.39 126.22 

002673.SZ 西部证券 2.17 5.84 0.89 23.29 58.14 

 可比券商合计 207.36 21.53 1.41 1,924.19 35.22 

002939.SZ 长城证券 2.16 —— -22.77 22.85 —— 

601990.SH 南京证券 1.50 73.36 32.38 14.04 —— 

601236.SH 红塔证券 1.36 —— -21.30 —— —— 

002945.SZ 华林证券 0.63 —— -18.75 6.72 —— 

601162.SH 天风证券 2.17 —— 20.64 19.24 —— 

002670.SZ 国盛金控 1.52 —— 147.65 12.00 —— 

 合计 216.70 —— 1.59 —— —— 

数据来源：choice，山西证券研究所 

表 2：2019 年 9 月上市券商净利润及同比环比表现（母子合并） 

代码 名称 
本月净利润 当年累计净利润 

金额（亿元） 同比（%） 环比（%） 金额（亿元） 同比（%） 

600030.SH 中信证券 7.66 38.41 -31.35 74.26 28.14 
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000166.SZ 申万宏源 6.18 39.15 71.62 41.82 -4.43 

601688.SH 华泰证券 6.13 -11.73 21.40 58.02 6.56 

601211.SH 国泰君安 5.58 21.85 -67.73 79.70 47.56 

600837.SH 海通证券 5.49 97.65 5.03 59.73 41.86 

601066.SH 中信建投 5.04 118.69 69.86 36.97 75.34 

601881.SH 中国银河 3.92 122.15 0.24 36.04 113.51 

600999.SH 招商证券 3.55 -8.20 -15.89 42.51 44.40 

000776.SZ 广发证券 3.44 7.34 -33.41 46.43 28.43 

600958.SH 东方证券 2.03 151.77 -34.66 20.61 112.38 

002736.SZ 国信证券 2.02 0.19 -53.75 36.84 91.47 

601788.SH 光大证券 1.82 -39.04 -33.49 25.08 113.44 

601901.SH 方正证券 1.50 -85.15 101.50 9.89 -21.56 

000783.SZ 长江证券 1.43 165.93 20.94 21.39 283.78 

600909.SH 华安证券 1.22 301.73 47.97 7.61 141.24 

002926.SZ 华西证券 1.13 134.38 49.20 10.28 43.26 

600061.SH 国投资本 1.12 2,130.20 -42.60 18.52 107.33 

600369.SH 西南证券 1.06 70.76 130.98 8.79 127.73 

600109.SH 国金证券 1.02 146.20 90.12 8.36 31.21 

000686.SZ 东北证券 0.99 350.64 40.65 7.70 251.90 

601878.SH 浙商证券 0.89 71.31 67.57 9.06 96.80 

601377.SH 兴业证券 0.86 31.83 368.22 13.38 2.14 

601198.SH 东兴证券 0.77 12.55 20.58 10.99 51.56 

600155.SH 华创阳安 0.70 42.48 72.27 4.06 39.36 

601108.SH 财通证券 0.65 263.74 27.57 8.76 31.13 

002500.SZ 山西证券 0.62 203.57 61.97 4.83 236.89 

01456.HK 国联证券 0.55 313.57 42.68 4.77 50.80 

000728.SZ 国元证券 0.48 1,623.01 -67.38 4.91 130.67 

601555.SH 东吴证券 0.45 -12.01 -22.91 8.67 351.73 

601375.SH 中原证券 0.19 —— -15.83 2.65 711.16 

600864.SH 哈投股份 0.18 —— 1,131.72 —— 306.96 

000750.SZ 国海证券 0.13 -66.22 -73.46 4.44 1250.98 

002797.SZ 第一创业 0.11 34.74 -80.93 2.89 26.80 

000987.SZ 越秀金控 0.07 —— -19.80 —— 199.57 

600621.SH 华鑫股份 -0.16 —— -1,134.25 —— 60.75 

601099.SH 太平洋 -0.44 -128.08 -344.50 —— 300.28 

002673.SZ 西部证券 -1.21 -258.63 -224.73 5.63 46.21 

 可比券商合计 67.17 16.91 -20.17 744.97 51.82 

002939.SZ 长城证券 0.71 —— -19.24 7.29 —— 

601990.SH 南京证券 0.64 189.98 38.07 5.79 —— 

601236.SH 红塔证券 0.63 —— -18.09 —— —— 

002945.SZ 华林证券 0.34 —— 56.55 3.07 —— 
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601162.SH 天风证券 0.31 —— -7.52 2.68 —— 

002670.SZ 国盛金控 0.13 —— —— 1.78 —— 

 合计 69.93 —— -19.21 —— —— 

数据来源：choice，山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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