
四季度需求有望改善

生猪价格或维持区间震荡

●本报记者 马爽

短暂反弹之后， 近期生猪期货价格重返下跌行情，2411合约最低

一度触及16635元/吨，创下今年3月以来新低。 业内人士表示，供给端

出栏压力增加，以及今年中秋节、国庆节期间终端需求情况不佳，导致

近期生猪现货价格走势偏弱。不过，考虑到四季度猪肉消费将进入全年

旺季阶段等因素，年内生猪价格进一步下降空间有限，大概率将维持区

间震荡。

供给端出栏压力较大

自8月中旬创下年内阶段高点之后，生猪期货、现货价格双双步入

下跌行情。文华财经数据显示，10月15日，生猪期货2411合约价格最低

触及16635元/吨，创下今年3月1日以来新低，较8月15日创下的阶段高

点19010元/吨累计下跌12.49%；主力2501合约价格运行重心也不断下

移，在6月初达到全年高点后便展开持续回调，10月14日盘中一度触及

15170元/吨。

根据正常的季节性需求规律，受中秋节、国庆节的需求提振，生

猪现货市场价格通常会在此阶段出现季节性上涨行情。 不过，今年

的情况却有些不同。 光大期货生猪研究员孔海兰表示，8月中旬生猪

价格涨至年内高点之后，养殖端对未来价格看涨预期减弱，各类养

殖主体出栏积极性增强， 市场供给增加对生猪价格形成不利影响。

此外，由于今年中秋节、国庆节的需求提振作用有限，生猪现货价格

仅出现阶段性小幅反弹。 因此，在供应增加以及终端需求跟进不足

的双重作用下，近期生猪现货价格整体呈现偏弱运行。

对于近期生猪期货2411合约、2501合约的不同表现， 孔海兰解

释称，生猪期货2411合约与现货价格走势较为相近，而2501合约

价格包含市场对于春节后生猪价格回调的预期， 因此表现弱于近

月合约。

“当前， 生猪市场的主要矛盾仍在于供给端出栏压力的逐步增

加。 ” 中信建投期货养殖行业首席分析师魏鑫认为，近期生猪期货价格

再度大幅走弱，表明国庆节之后的反弹修复行情告一段落。

前三季度养殖利润逐步增加

尽管近期生猪价格出现回落，但是拉长时间来看，2024年以来，市

场行情整体呈震荡上涨态势，行业养殖利润也逐步增加。

卓创资讯监测的数据显示，2024年前三季度， 自繁自养生猪盈利

均值为325.92元/头，同比增加377.68元/头，其中盈利最高点为8月15

日的918.75元/头；生猪交易均价为16.80元/公斤，同比上涨11.45%；理

论上，生猪养殖头均饲料成本为1025.66元，同比下降11.74%。

卓创资讯生猪行业高级分析师王亚男表示：“生猪价格上涨、饲料

成本下降，均对2024年生猪行业养殖利润形成利多支撑。 ”

从大的趋势来看， 山西证券农业行业分析师陈振志认为，2024年

产业对能繁母猪补栏的能力和意愿或已大幅减弱， 近期市场对于生猪

产能大幅回升的预期或过度悲观。

陈振志进一步表示，从2006年以来各轮盈利周期来看，在生猪价

格上涨的同时，较多时候还承受着成本上涨压力。 2024年以来的这轮

生猪价格上涨行情，少有地伴随着上游原料价格明显下行，从而有助于

生猪养殖行业进一步扩大盈利空间。因此，生猪养殖行业后续盈利时间

的持续性有望超出市场的悲观预期。

价格进一步下行空间或有限

展望后市，业内人士表示，四季度，在生猪市场供应量或保持充足，

以及需求将达到最旺阶段的情况下，生猪价格继续下行空间有限，或会

维持区间震荡。

从基本面来看，王亚男表示，供应方面，自年初开始，中大型养殖企

业的能繁母猪存栏量及生猪存栏量均逐步呈现上涨态势。其中，前者将

直接影响四季度生猪市场供应，因此出栏量或增加。对于散户及二次育

肥户而言，前期部分大体重生猪已压栏至四季度，且10月份仍有补栏

二次育肥进行大猪养殖的行为， 因此11-12月份大体重生猪供应量较

预想中的增加幅度或更大。

需求方面，广发期货生猪研究员朱迪认为，国庆节之后，预计将有

一个多月的需求低谷期，或会对生猪市场行情形成一定的压力。 不过，

11月下旬伴随冬至需求渐起，有望对生猪市场行情产生一定的支撑。

孔海兰也认为，根据猪肉消费的季节性规律，冬至开始，猪肉消费

将进入全年旺季阶段。 因此，四季度尤其年底旺季前，需求有望对生猪

市场形成一定利多提振，价格存在反弹可能，但高点大概率将低于8月

中旬的年内高点。

国信期货生猪分析师覃多贵认为， 根据仔猪出生及饲料产销数据

来看，四季度，生猪出栏量将有所恢复，同时消费端也处于年内最旺阶

段。因此，生猪市场总体将呈现供应、需求双增格局，价格大概率将维持

区间震荡。
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增强投资者获得感

多家上市券商发布

中期权益分派实施公告

●本报记者 林倩

近日，国泰君安、海通证券、

东吴证券、 东兴证券等多家上市

券商发布了2024年半年度权益分

派实施公告， 持续优化股东回报

机制。 在业内人士看来，上市券商

实施中期分红， 可以更好地回报

投资者， 深入践行以投资者为本

的理念，增强投资者的获得感，有

利于打造公司质量提升与股东回

报增长相互促进的良性生态。

陆续实施中期分红

Wind数据显示，25家上市券

商披露了2024年中期拟分红金

额，合计136.83亿元。 截至10月14

日中国证券报记者发稿时， 已经

有10家上市券商发布了2024年半

年度权益分派实施公告。

在公告实施分红的券商中，

国泰君安2024年中期分红金额

最多，本次利润分配以方案实施

前的公司总股本89.04亿股为基

数， 每股派发现金红利0.15元

（含税）， 共计派发现金红利

13.36亿元。

国泰君安在2024年度 “提质

增效重回报” 行动方案中表示，公

司持续践行以投资者为本的发展

理念，全力保障投资者权益，打造

长期、稳定、可持续的股东价值回

报机制。

招商证券紧随其后，2024年

中期分红金额为8.8亿元。招商证

券也在2024年度“提质增效重回

报” 行动方案中表示，公司将坚

守资本市场的人民性，统筹好可

持续发展的长远利益和全体股

东整体利益的动态平衡，结合资

金使用安排和经营发展需要，提

高分红的稳定性、及时性和可预

期性，公司积极响应一年多次分

红的要求。

此外， 方正证券 、 海通证

券、东吴证券 2024年半年度权

益分派实施公告显示，2024年

中期分红金额均超 3亿元；红

塔证券 、 东兴证券 、 中泰证

券 、第一创业、国海证券也公

告均实施金额不等 的 2024 年

中期分红 。

持续优化股东回报机制

在业内人士看来， 上市券商

应牢固树立回报股东意识， 密切

关注市场对公司价值的评价，深

入践行以投资者为本的理念，积

极提升投资者回报能力和水平。

今年5月份， 证监会发布的

《关于加强上市证券公司监管的

规定》 明确提到，“上市证券公司

应当牢固树立回报股东的意识”

“制定对股东回报的合理规划，

对经营利润用于自身发展和回

报股东进行合理平衡， 重视提

高现金分红水平，鼓励形成实施

股份回购的机制性安排，积极通

过一年多次分红及回购注销的

方式提升股东回报、 优化治理

结构” 。

在监管政策的鼓励下， 证券

行业越来越重视优化股东回报

机制，长江证券、东吴证券、兴业

证券、国金证券等不少上市券商

还发布了未来三年股东回报规

划，对未来三年内利润分配的条

件、 比例和形式等信息进行说

明，提升利润分配决策透明度和

可操作性。

其中，长江证券在未来三年股

东回报规划 （2023年至2025年）

中表示，在同时满足年度实现的可

分配利润为正值、符合公司业务发

展对净资本等监管要求、无重大投

资计划或重大现金支出等事项发

生三项条件下， 公司未来三年

（2023年至2025年） 以现金方式

累计分配的利润不少于未来三年

实现的年均可分配利润的百分之

三十。

除现金分红外， 今年以来，

券商还积极通过股份回购等方

式增强投资者对公司发展的信

心。截至10月15日，今年来已有8

家上市券商合计回购股份数量

达3.15亿股 ， 回购金额合计达

40.07亿元。

政策利好频出 基本面修复可期

四季度券商板块配置价值获看好

随着A股市场近期

冲高回落，“牛市旗

手” 券商板块也跟随

出现调整。 不过，作为

最有望受益于近期一

系列提振市场政策的

板块之一，券商板块四

季度配置价值仍然获

得青睐。

在业内机构看来，

近期超预期的政策组

合拳有望进一步提振

市场风险偏好，券商板

块盈利底部有望在三

季度确认。 此外，在政

策引导下，多个行业并

购重组案例持续推进，

也将促进券商行业良

性竞争。就后市配置而

言，具备并购重组机会

的大中型券商， 低估

值、能受益于板块估值

修复的头部券商等值

得关注。

● 本报记者 胡雨

盈利底部有望确认

Wind数据显示，尽管在最近几个交易日出现回调，但券商指数9

月24日以来仍然实现较为明显的涨幅， 指数成分股年内收益也大幅

好转。 展望四季度券商板块前景，业内机构多数持积极态度，认为市

场行情回暖叠加利好政策不断落地，将推动券商基本面与估值提升。

日前，央行公告称，创设“证券、基金、保险公司互换便利” ，并接受

符合条件的证券、基金、保险公司申报，此前国新办多场新闻发布会推出

多项重磅利好政策，9月下旬中共中央政治局会议定调“要努力提振资本

市场” ，政策面暖意浓浓。 在太平洋证券分析师夏芈卬看来，政策组合拳

节奏和力度均大超预期，资本市场相关行业都将迎来情绪面、政策面、基

本面三重共振；对证券行业而言，预计其盈利底部会在三季度确认，后续

业绩高弹性将得到迅速展现。

日前， 上市券商红塔证券率先披露2024年前三季度业绩预增公告，

预计前三季度公司归母净利润同比增幅高达203.85%。公司称，前三季度

其保持战略定力，通过科学、有效的资产配置和弥补薄弱环节，取得明显

效果，从而实现公司整体经营业绩同比增加。

华创证券金融业研究主管、首席分析师徐康认为，政策面利好加持

下，市场投资情绪转暖，交投活跃度持续提升，预计A股上市券商今年第

三季度营业总收入同比增幅有望达到33.7%， 归母净利润同比增幅有望

达到42.6%； 尽管前三季度A股上市券商营业总收入及归母净利润或均

较上年同期下滑，但全年业绩有望实现正增长。

并购重组案例迭出

进入2024年，监管层积极引导叠加利好政策频出，不少券商行业并

购重组案例迎来实质性进展，也成为券商板块吸引投资者关注和市场资

金的重要因素。

日前官宣将合并的国泰君安、海通证券股票双双复牌，国泰君安A股

股价连续2个交易日实现一字板涨停，海通证券A股股价连续3个交易日

涨停。 除这两家头部券商外，今年以来国信证券宣布并购万和证券、浙商

证券计划收购国都证券、西部证券筹划收购国融证券等案例，共同推动

券商板块合并潮不断升温。

从政策看，不久前证监会发布《关于深化上市公司并购重组市场改

革的意见》，明确“支持上市证券公司通过并购重组提升核心竞争力，加

快建设一流投资银行” 。 对此， 中航证券非银行业分析师薄晓旭认为，

2024年以来，监管机构着重鼓励并购重组，以优化资源配置，提高行业集

中度，促进券商行业良性竞争，这一政策导向为券商提供了通过并购实

现规模扩张和业务多元化的机会。

“在监管机构大力推动并购重组的背景下，头部券商凭借强大的资

本实力、品牌影响力和专业服务能力，在并购重组中占据优势。 随着头

部券商市场集中度的提升， 中小券商在并购重组热潮下积极探索差异

化发展，以适应市场变化和监管要求，提升自身竞争力。 ” 薄晓旭表示。

看好头部券商布局机遇

尽管券商板块行情近期出现明显波动，但考虑到今年前三季度板块

整体上“跌跌不休” ，当前券商板块中不少标的估值仍处相对低位，叠加

行业并购潮持续涌动，因此机构多倾向于从低估值、行业并购方向挖掘

后市布局机遇。

对于9月24日以来券商板块的急速上涨以及回调， 华西证券非银行

业分析师吕秀华认为，适当回调是良性的，也是行情走长走高的必要条

件。“券商板块回调或已接近尾声，结合三季度业绩大幅改善，我们乐观

看待三季报行情。 ”吕秀华说。

开源证券非银金融行业首席分析师高超认为，稳增长、稳地产和稳

股市大方向明确，非银板块短期调整带来更好的布局机会，继续看好券

商板块，建议关注三类标的，包括低估值且ETF等业务成长性较好的头

部券商，受益于个人投资者活跃度提升的互联网券商和2C金融信息服务

提供商，以及并购主线类标的。

薄晓旭预计，在政策和流动性持续支持下，当前资本市场信心

低迷现状将显著改善，对券商经纪、财富管理、投资等多项业务形

成实质性利好，看好券商未来一段时间内的交易性机会，建议重点

关注两条主线：具备并购重组机会的大中型券商，低估值、能受益

于板块估值修复的头部券商。 此外，有可能首批加杠杆的头部券商

也值得关注。

文华财经数据显示，10月15日， 生猪期货2411

合约价格最低触及16635元/吨，创下今年3月1日以

来新低， 较8月15日创下的阶段高点19010元/吨累

计下跌12.49%。

12.49%
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Wind数据显示，25家上市券商披露了2024

年中期拟分红金额，合计136.83亿元。
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