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每日数据跟踪 

三大指数：沪指收跌 1.1%，深证成指收跌 0.69%，创业板指收涨 0.23% 

申万一级板块：国防军工、农林牧渔、汽车上涨；休闲服务、钢铁、采掘回

调 

概念板块：航母、食品加工、十大军工集团上涨；钛白粉、CRO、电力回调 

成交情况与北向资金：两市成交约 12581 亿元，较上一交易日有所放量，北

上资金净流入约 23.65 亿元 

 

热点追踪：券商板块解析 

上市券商三季报披露完毕，41 家上市券商合计实现归母净利润 1473 亿元，

已超过2020年全年。三季度净利润同比增长24%，增速较中报下降了5.8pct。

前三季度加权 Roe 中位数为 6.71%，较去年同期上涨 0.05pct。 

分业务板块来看，资管业务在主动管理转型发力之下收入涨幅领先，同时市

场活跃度提升也带来经纪业务和两融业务收入增长，而投行业务在去年高基

数影响之下基本持平，投资业务则受到市场震荡影响收入下滑。具体来看，

41 家上市券商共计实现代理买卖证券业务收入 4719 亿元，同比增长 19%；

实现受托客户资产管理业务净收入 349 亿元，同比增长 25%；实现利息净收

入 463 亿元，同比增长 12%；实现证券承销业务收入 406 亿元，同比增长

0.6%；实现投资净收益（公允价值变动）1040 亿元，同比下降 8%。 

41 家上市券商中有 10 家出现净利润同比下滑，其中多为中小券商，头部券

商则基本保持平稳增长。我们认为在注册制全面推行和行业加速对外开放的

背景下，券商定价和风险控制能力重要性愈发凸显，具备较强综合实力的头

部券商有望继续保持平稳增长。中小券商在提升专业能力的同时，也要结合

自身优势，实施差异化竞争战略。 

中小券商未来可以集中力量专注特定投行业务领域如ABS和绿色金融等业务

发展，通过特定领域业务口碑增强品牌效应；通过优秀的激励机制和良好的

企业文化，吸引行业优秀人才加盟，增强自身实力同时带来增量业务；另外

也要注重研究能力培养，可以通过内部培养或者与研究所合作方式，增强投

研能力，提供特色研究服务获取客户青睐。 

另外北交所设立将直接利好资本市场核心参与者券商，特别是券商投行和财

富管理等核心业务条线。北交所将总体平移精选层各项制度，上市公司由创

新层公司产生，同步试点证券发行注册制，有利于拓宽券商投行业务赛道，

特别是对于此前大力布局新三板业务的部分中小券商而言，北交所上市公司

业务或将带来弯道超车机遇。 
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热点追踪：美联储 Taper 影响解析 

随着美国经济的持续复苏以及通胀压力高企，美联储缩减 QE/Taper 已是市

场早有预期之事。从美联储的核心目标来看，主要是要实现就业最大化与物

价稳定，因此通常来说，在经济过阶段美联储就会通过加息等操作收紧流动

性，反之则会通过降息或 QE 等操作释放流动性。 

随着美国经济的持续复苏以及通胀压力高企，市场已形成通胀不是“暂时性”

的共识，目前已具备 Taper 的基础加上此前美联储的铺垫，市场普遍预期

Taper 最早会在 11 月到来，另外随着货币政策逐步正常化，加息的步伐也将

渐行渐近。 

从此前的议息会议来看，早在上半年已有官员释放“转鹰”信号，随着信号的频

繁释放也是在引导市场预期向货币政策将逐步正常化过渡，但是我们认为从

缩减 QE 到加息缩表还有一段路要走。 

我们认为美联储早在上半年就已开始释放“转鹰”信号，随着信号的频繁释放也

是在引导市场预期向货币政策将逐步正常化过渡，当前市场已对 Taper 有较

为充分的预期，靴子落地后对市场产生的扰动有限，但值得注意的是，随着

Taper 落地，后续加息的预期升温，或将对市场形成一定扰动。 

我们认为海外流动性收紧对我国货币政策影响较小，我国作为世界第二大经

济体，货币政策具有较强的独立性，我国货币政策早已处于正常区间，与国

外发达经济体存在差异。当前我国经济面临着“跨周期调节”，后续面临着经济

下行压力加大与 PPI 维持高位的挑战，但是“滞”的问题大过于“胀”，因此，在

宏观经济“类滞胀”的背景之下，货币政策大幅收紧的可能性并不大。 

 

风险提示：股市有风险，投资需谨慎。 
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图表1：沪指收跌 1.1%，深证成指收跌 0.69%，创业板指收涨 0.23% 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表2：国防军工、农林牧渔、汽车上涨；休闲服务、钢铁、采掘回调 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表3：航母、食品加工、十大军工集团上涨 
 

图表4：钛白粉、CRO、电力回调 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 
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图表5：两市成交约 12581 亿元，较上一交易日有所放量 
 

图表6：北上资金净流入约 23.65 亿元     

 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表7：短期利率上升 
 

图表8：人民币走弱 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 
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分析师简介 
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分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的

授意或影响，特此声明。 

 

与公司有关的信息披露 

粤开证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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