
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

 

上周证券板块指数回升  
——证券行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈: 

2025 年 1-10 月份全国规模以上工业企业利润增长 1.9% 

1-10 月份，规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额 18490.2 亿元，同

比持平；股份制企业实现利润总额 44328.3 亿元，增长 1.5%；外商及港澳台投

资企业实现利润总额 14848.6 亿元，增长 3.5%；私营企业实现利润总额 16995.6

亿元，增长 1.9%。 

市场回顾： 

上周（11.24-11.28）沪深 300 指数的涨跌幅为 1.64%，申万二级行业指数证券行

业涨跌幅为 0.74%。板块内个股 36 家上涨，3 家停牌，11 家下跌。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨跌幅前五名为：国盛证券、兴业证券、东北证券、华泰证券、中银证券。 

股价涨跌幅后五名为：锦龙股份、南京证券、长江证券、华创云信、东吴证券。 

本周投资策略： 

上周证券行业指数上涨 0.74%，表现稍弱于沪深 300 指数的周度表现。证券板块

内 36 家个股上涨，而下跌的家数则为 11 家，板块自身表现的相对较为强势。中

金公司、东兴证券、信达证券，因为筹划合并事宜继续停牌。截止到上周五收盘，

证券行业二级指数的 PE 为 17.31。从 2022 年 1 月以来的估值来看，处于估值相

对低位。 

 

风险提示：政策风险、市场波动风险。   
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1、《证券行业研究周报：上周再现行业

并购》2025-11-25 

2、《证券行业研究周报：上周板块指数

下跌》2025-11-19 

3、《证券行业周报：上周板块指数下

跌》2025-11-11  
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1. 每周一谈 

 2025 年 1-10 月份全国规模以上工业企业利润增长 1.9% 

1-10 月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 59502.9 亿元，同比增长

1.9%（按可比口径计算）。 

1-10 月份，规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额 18490.2 亿

元，同比持平；股份制企业实现利润总额 44328.3 亿元，增长 1.5%；外商及港澳

台投资企业实现利润总额 14848.6 亿元，增长 3.5%；私营企业实现利润总额

16995.6 亿元，增长 1.9%。 

1-10 月份，采矿业实现利润总额 7123.3 亿元，同比下降 27.8%；制造业实现

利润总额 45050.3 亿元，增长 7.7%；电力、热力、燃气及水生产和供应业实现利

润总额 7329.3 亿元，增长 9.5% 

1-10 月份，主要行业利润情况如下：有色金属冶炼和压延加工业利润同比增

长 14.0%，电力、热力生产和供应业增长 13.1%，计算机、通信和其他电子设备制

造业增长 12.8%，农副食品加工业增长 8.5%，电气机械和器材制造业增长 7.0%，

通用设备制造业增长 6.2%，专用设备制造业增长 5.0%，汽车制造业增长 4.4%，非

金属矿物制品业增长 1.0%，黑色金属冶炼和压延加工业同比由亏转盈，石油、煤

炭及其他燃料加工业同比减亏，化学原料和化学制品制造业下降 5.4%，纺织业下

降 6.1%，石油和天然气开采业下降 12.5%，煤炭开采和洗选业下降 49.2%。 

1-10 月份，规模以上工业企业实现营业收入 113.37 万亿元，同比增长

1.8%；发生营业成本 97.00 万亿元，增长 2.0%；营业收入利润率为 5.25%，同比

提高 0.01 个百分点。 

10 月末，规模以上工业企业资产总计 187.23 万亿元，同比增长 4.7%；负债

合计 108.59 万亿元，增长 5.0%；所有者权益合计 78.64 万亿元，增长 4.3%；资

产负债率为 58.0%，同比上升 0.2 个百分点。 

10 月末，规模以上工业企业应收账款 27.69 万亿元，同比增长 5.1%；产成品

存货 6.82 万亿元，增长 3.7%。 

1-10 月份，规模以上工业企业每百元营业收入中的成本为 85.56 元，同比增

加 0.17 元；每百元营业收入中的费用为 8.37 元，同比减少 0.10 元。 

10 月末，规模以上工业企业每百元资产实现的营业收入为 74.5 元，同比减少

2.2 元；人均营业收入为 185.9 万元，同比增加 5.8 万元；产成品存货周转天数为

20.4 天，同比增加 0.4 天；应收账款平均回收期为 69.8 天，同比增加 3.4 天。 

10 月份，规模以上工业企业利润同比下降 5.5%。 

 

（信息来源：国家统计局

https://www.stats.gov.cn/sj/zxfb/202511/t20251127_1961933.html      ） 

我们认为 1-10 月份规模以上工业企业利润增长显示经济继续处在复苏的道路上，

但就 10 月份单月来看却出现了同比 5.5%的下降，显示复苏的基础依然不是非常稳

固。随着时间的推移，临近年末和十五五的开局之年，资本市场或许期待政策上有

一些宽松的举措。考虑到全球的宏观政治经济，定向的精准刺激政策依然值得期待。 
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2. 市场回顾 

上周（11.24-11.28）沪深 300 指数的涨跌幅为 1.64%，申万二级行业指数证券

行业涨跌幅为 0.74%。板块内个股 36 家上涨，3家停牌，11家下跌。 

证券板块个股周度表现： 

股价涨跌幅前五名为：国盛证券、兴业证券、东北证券、华泰证券、中银证券。 

股价涨跌幅后五名为：锦龙股份、南京证券、长江证券、华创云信、东吴证券。 

图1：周度涨跌幅（%）前五的公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图2：周度涨跌幅（%）后五的公司 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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2025 年初至上周末，沪深 300 指数、上证指数、深证成指、创业板指数、中证 500

指数和申万证券行业指数的年内涨跌幅情况如图 3所示。 

图3：指数年内涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

本年度证券行业板块个股表现：  

股价涨跌幅前五名为：湘财股份、国盛证券、广发证券、长城证券、华泰证券。 

股价涨跌幅后五名为：国联民生、第一创业、锦龙股份、招商证券、浙商证券。 
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图4：上市券商年内涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3. 本周投资策略： 

上周证券行业指数上涨 0.74%，表现稍弱于沪深 300 指数的周度表现。证券板块内

36 家个股上涨，而下跌的家数则为 11 家，板块自身表现的相对较为强势。中金公

司、东兴证券、信达证券，因为筹划合并事宜继续停牌。截止到上周五收盘，证券

行业二级指数的 PE 为 17.31。从 2022 年 1 月以来的估值来看，处于估值相对低

位。  

 

4. 风险提示：政策风险、市场波动风险。 

  

图5：证券行业 PE(月度数据，单位：倍数，时间：20220128—20251128)  

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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分析师承诺 
 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，引

用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分析师

本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

风险提示 
 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机构

和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者在决

定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

（基准指数说明：A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数。） 


