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中信证券及沪深 300 运行趋势（2010.01-） 

 
数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 

 

 内容摘要： 

 公司发布 2010 年一季报，归属于上市公司股东的净利润 14.99 亿元，同比

减少 0.37%；每股收益 0.23 元，加权平均净资产收益率 2.40%；期末归属

于上市公司股东的每股净资产 9.55 元。 

 一季度中信证券经纪业务收入有所减少，自营、投行及基金管理收入大幅

增加。其中，代理买卖证券业务净收入 19.10 亿元，同比减少 8.60%；证

券承销业务净收入 3.34 亿元，同比增长 1.84 倍；基金管理费收入 8.63 亿

元，同比增长 47.24%；投资收益 2.63 亿元，上年同期为 2.85 亿元；公允

价值变动收益 1.82 亿元，上年同期为亏损 1893.51 万元。 

  一季度中信证券业务及管理费 18.31 亿元，同比增长 39.95%。上年同期

中信证券有资产减值损失拨回 2.87 亿元。中信证券一季度其他综合收益

2.34 亿元，上年同期为 3.19 亿元。一季度中信证券自营规模有所减少，期

末交易性金融资产与可供出售金融资产分别为 133.49 亿元与 387.38 亿元，

年初分别为 118.87 亿元与 429.23 亿元。 

 中信证券率先受益融资融券业务试点，即便未来由于股权转让及市场波动

而影响业绩，亦可由创新业务贡献的业绩增量给予一定的弥补。5 月 4 日，

中信证券发布公告，董事会会议审议通过拟与东方汇理银行开展战略合作

的预案。由于前期停牌时间较长，公司股价面临补跌压力，建议逢低吸纳。

维持“增持”评级。 
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2010 年 1 季度中信证券营业总收入 40.63 亿元，归属于母公司的净利润 14.99 亿元，同

比分别增加 17.47%和-0.37%。 

从收入贡献来看，1季度经纪业务与自营业务是公司的主要收入来源，同时，公司投行业

务与自营业务 1季度增幅较大。具体而言，1季度公司经纪业务净收入 19.10 亿元，同比降低

8.60%；自营业务净收益 4.42 亿元，同比增加 63.02%；承销业务净收入为 3.34 亿元，同比增

长 183.64%；资产管理业务净收入为 4130 万元，同比增长 53.13%；利息业务净收入为 3.46

亿元，同比增长 13.33%。 

图 1：中信证券 1Q10 营业收入同比增加，净利润同比稍降（单

位：百万元） 

图 2：中信证券 1Q10 以经纪与自营业务贡献为主（单位：百

万元） 

数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 

1 季度，中信证券股票、债券、基金以及权证四项合计交易额为 2.21 万亿元，其中股票交

易额为 1.94 万亿元，市场占有率为 8.39%，比 09 年 8.31%的水平稍有提升。在佣金方面，1
季度中信证券经纪业务佣金平均水平为 0.0865%，与 2009 年 0.1096%平均水平相比较，下降

了 21.07%，佣金水平下降幅度较大。 

图 3：中信证券经纪业务市场占有率 1 季度微幅上升 图 4：中信证券经纪业务平均佣金水平 1 季度下滑较大 

数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 

备注：2010 年数据截止 4 月 6 日 

数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 
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自营业务方面，中信证券投资风格相对保守，近两年均以债券投资为主，但从结构上看有

激进的趋势。1 季度公司两项金融资产合计 520.87 亿元，投资总额度比期初减少 4.97%。其中，

交易性金融资产 133.49 亿元，投资额度占比 25.63%，比期初增加 12.29%；可供出售金融资产

387.38 亿元，投资额度占比 74.37%，比期初减少 9.75%。 

图 5：中信证券 1 季度主承销收入及市场占有率位于同业第六 图 6：中信证券自营持仓规模 1 季度末比年初有所下降 

数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 

 

图 5：中信证券近两年自营投资相对保守 图 6：中信证券 1 季度管理费用率同比与环比上升较大 

数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 数据来源：WIND 资讯、西南证券研发中心 

公司 1 季度管理费用为 18.31 亿元，去年同期为 13.08 亿元，同比增长 39.95%，管理费用

额度增幅较高；1 季度管理费用率为 45.07%，同比上升 7.24 个百分点。 

 5 月 4 日，中信证券发布公告，董事会会议审议通过拟与东方汇理银行开展战略合作的预

案。中信证券曾于 2007 年与贝尔斯登开始探讨战略合作，后因金融风暴突袭而未果。本次拟

与东方汇理银行开展战略合作，是中信证券国际化发展计划的重启。由于战略合作计划涉及多

个层面，需通过合作双方具体协商及相关监管部门审批等程序，存在较大不确定性，亦需要历

时较长，短期对中信证券的业绩影响较小。 

中信证券率先受益融资融券业务试点，即便未来由于股权转让及市场波动而影响业绩，亦

可由创新业务贡献的业绩增量给予一定的弥补。由于前期停牌时间较长，公司股价面临补跌压

力，建议逢低吸纳。维持“增持”评级。 
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表 1：券商板块估值情况表 

4月30日

2008年 2009年 收盘价 2008年 2009年

000562.SZ 宏源证券 0.37 0.79 4.72 18.69 50.51 23.66 3.96 中性

000686.SZ 东北证券 0.71 1.43 4.88 28.53 40.18 19.95 5.85 中性

000728.SZ 国元证券 0.36 0.69 6.83 15.02 41.72 21.77 2.20 增持

000776.SZ 广发证券 1.26 1.87 6.46 47.05 37.34 25.16 7.28 中性

000783.SZ 长江证券 0.42 0.8 4.41 14.38 34.24 17.98 3.26 中性

600030.SH 中信证券 1.1 1.35 9.55 28.94 26.31 21.44 3.03 增持

600109.SH 国金证券 0.76 0.52 2.69 18.43 24.25 35.44 6.85 中性

600837.SH 海通证券 0.4 0.55 5.44 13.43 33.58 24.42 2.47 中性

600999.SH 招商证券 0.63 1.14 6.50 25.05 39.76 21.97 3.85 中性

601099.SH 太 平 洋 -0.43 0.27 1.24 14.86 —— 55.04 11.98 无评级

601688.SH 华泰证券 0.28 0.82 5.41 18.46 65.93 22.51 3.41 中性

601788.SH 光大证券 0.47 0.92 6.67 20.04 42.64 21.78 3.00 中性

评级证券代码 证券名称
每股收益 最近一期末

每股净资产

PE
PB

 

数据来源：wind 资讯、公司公告、维赛特财经、大智慧、西南证券研发中心 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 

 

 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证。在任何情况下，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询价。我公

司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投

资银行或财务顾问服务。本报告版权归西南证券所有，未经书面许可，任何人不得对本报告进

行任何形式的发布、复制。 
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