
券商三季度重仓股揭晓 三大行业标的更受青睐

本报记者 胡雨

适逢A股上市公司三季报披露季，券商今年三季度的持股状况也逐渐揭晓。 Wind数据显示，截至10月28日中国证券报记者发稿时，已有162家上市公司前十大流通股东中出现券商的身影。 从整体持股变动情况看，三季度有33家上市公司获券商加仓，另有91家上市公司前十大流通股东中新出现券商的身影。

从行业分布情况看，券商三季度加仓的公司以及新入围前十大流通股东的公司，相当一部分分布在电子、有色金属和医药生物行业；就投资机会而言，消费电子、贵金属、中药等细分领域获券商青睐。

162家公司股东现券商身影

Wind数据显示，截至10月28日记者发稿时，在已披露2024年三季报的上市公司中，有162家上市公司前十大流通股东中出现券商的身影。 以截至三季度末收盘价计算，券商股东持股市值合计119.8亿元，持股数量合计15.5亿股。

从单家公司情况看，券商股东持股市值排名第一的上海莱士，其第九大流通股东中信证券截至三季度末共持有公司股份1.28亿股，持股市值为10.12亿元。 从基本面情况看，上海莱士三季报显示，今年前三季度公司营业收入及归母净利润均实现增长。

除 上 海 莱 士 外 ， 截 至 三 季 度 末 ， 盈 方 微 、 华 友 钴 业 、 江 中 药 业 、 平 煤 股 份 、 中 核 钛 白 、 新 诺 威 、 利 源 股 份 、 香 农 芯 创 等 近 30 家 公 司 ， 其 券 商 股 东 持 股 市 值 均 在 1 亿 元 以 上 ， 涉 及 券 商 包 括 东 方 证 券 、 中 信 证 券 、 华 泰 证 券 、 中 信 建 投 、 东 北 证 券 等 ； 汇 嘉 时 代 、 露 笑 科 技 、 三 友 联 众 、 楚 江 新 材 、 国 际 医 学 、 云 图 控 股 等 公 司 ， 其 券 商 股 东 持 股 市 值 在 前 述 162 家 公 司 中 位 居 前 列 。

除 沪 深 市 场 外 ， 今 年 以 来 市 场 对 北 交 所 关 注 度 持 续 升 温 。 截 至 三 季 度 末 ， 共 有 8 家 北 交 所 上 市 公 司 前 十 大 流 通 股 东 中 出 现 券 商 的 身 影 ， 涉 及 券 商 包 括 开 源 证 券 、 东 北 证 券 、 江 海 证 券 、 国 信 证 券 、 中 山 证 券 ； 从 券 商 持 股 市 值 看 ， 康 普 化 学 、 民 士 达 、 路 斯 股 份 、 视 声 智 能 4 家 公 司 ， 其 券 商 股 东 持 股 市 值 均 在 1000 万 元 以 上 。

33家公司三季度获券商加仓

除重仓股外，券商持股及其变动情况同样受到关注。

Wind数据显示，截至10月28日记者发稿时，前述162家上市公司中，有33家公司三季度获得其券商股东加仓，内蒙华电、中核钛白、华北制药、平煤股份、寒锐钴业、中粮糖业、藏格矿业、嘉诚国际8家公司，在三季度均获得其券商股东增持超百万股，涉及券商包括华泰证券、财达证券、东方证券、中信建投、招商证券、广发证券、国信证券。

中核钛白日前披露的2024年三季报显示，公司前三季度营业收入及归母净利润同比增幅均在30%以上。 业绩增长同时，公司第四大流通股东华泰证券选择在三季度加仓，截至三季度末，其持有中核钛白股份合计7337.31万股，较二季度末增加519.76万股，持仓市值也大幅增加超9300万元，达到3.17亿元。

部分公司获得多位券商股东联手增持。 以古越龙山为例，公司券商股东中金公司、国泰君安在三季度均选择加仓，增持数量分别为7.74万股和60.83万股；截至三季度末，两家券商持仓市值分别为0.92亿元和0.66亿元，分居古越龙山第五和第六大流通股东。

在部分公司获得券商股东增持的同时，截至三季度末，有91家A股上市公司前十大流通股东中新出现了券商的身影。 一些公司业绩出现波动，但仍然获得券商关注。

江中药业日前披露的三季报显示，今年前三季度公司营业收入同比下滑，归母净利润较上年同期小幅增长；前十大流通股东中，东方证券凭借1426.75万股持股新晋为公司第五大流通股东，持股市值合计3.37亿元。

除江中药业外，截至三季度末，创世纪、露笑科技、ST盛屯、江中药业、楚江新材、华映科技、云图控股等多家公司，其前十大流通股东中都新出现了券商的身影，涉及申万宏源、中信证券、国泰君安、中信建投、东方证券、中金公司、中国银河等，单家券商持股规模均在1000万股以上；北交所上市公司中，鸿智科技前十大流通股东中也新出现券商的身影，中山证券凭借25.91万股持股成为鸿智科技第三大流通股东。

看好消费电子等细分领域机遇

从行业分布情况看，券商三季度加仓公司以及新入围前十大流通股东的公司，相当一部分分布在电子、有色金属、医药生物行业，其中涌现的结构性投资机会获得券商青睐。

华福证券电子大科技首席分析师陈海进认为，消费电子正处在AI带动行业创新周期来临和巨头新品催化不断的拐点，AI将率先落地手机等成熟消费电子产品，适配AI负载需要芯片底层架构、内存和整机设计方案的变更，这将带来处理器、存储、电池、散热等单机价值量提升；此外，诸如AR/VR、智能手表等AIOT产品有望在AR赋能下探索新的应用场景，加速消费电子新硬件形态创新。 从投资角度出发，建议关注苹果供应链、智能音箱、AI� PC产业链、XR产业链等领域标的。

对于有色金属行业，光大证券有色行业分析师王招华表示，铜矿产量增长受限于全球主要铜企资本开支增幅放缓，2024年至2025年铜行业供需缺口持续扩大，继续看好铜价上行；中国电解铝产能天花板将至，云南水电对供给扰动延续，供给难有增量，铝价有望继续上行；美国进入降息周期叠加全球央行增持黄金趋势未变，金价有望继续上行。

对于医药 生物行 业，日前 全国中成 药联合 采购办 公室发 布《全国中 成药采 购联盟 集中采购 文件（征 求意见 稿）》受到 业内广泛 关注。 在 浙商证 券医药 行业首席 分析师 孙建看 来，伴随医 保统筹 支付范 围逐步 扩大，具备 比价条 件的高 毛利率 、高销售额 的医保 品种面 临降价风 险 ，中药 公司通 过精细 化、智能化 、系统化 等方式 提质增 效 ，或能实 现业绩 增长和 股价的持 续上涨 ；投资方 面，看好 具有强品 牌力 、强 价格管 控力 、持 续提质增 效的中 药企业 。
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券业收益凭证新规落地 优质头部券商更受益

●本报记者 林倩

近日，中国证券业协会发布《证券公司

收益凭证发行管理办法》， 规范证券公司发

行收益凭证，防控金融风险，保护投资者合

法权益。 在业内人士看来，收益凭证新规有

助于提升投资者对收益凭证产品的信任感，

推动收益凭证业务高质量发展，引导券商稳

健开展相关业务，将给优质券商带来更大业

务增长空间。

强化风险防控

收益凭证新规要求证券公司将收益凭

证纳入全面风险管理体系，加强流动性风险

的监测与防范，将收益凭证纳入证券公司整

体债务融资额度与期限结构进行统一管理。

对于浮动收益凭证，内嵌衍生品部分应按照

衍生品实质计量风控指标。

平安证券非银金融首席分析师王维逸

在接受中国证券报记者采访时表示，收益凭

证新规强调风险防控、投资者保护，发行收

益凭证禁止项中增加 “组织机构不健全或

公司治理、内部控制存在严重缺陷” ，强化

分类监管，要求余额管理挂钩券商评级。

“收益凭证新规填补了券商收益凭证

业务的制度空白，不但有助于促进和规范

券商债务融资工具的使用和相关业务的

开展， 还将进一步促进其建立更为科学、

完善的风险监控和预警机制， 不断加强

流动性风险的监测与防范，从而提升券商

的整体风险控制能力。 ” 华西证券非银金

融分析师罗惠洲表示，收益凭证新规还设

置了最长不超过两年的过渡期安排，以稳

妥推进存量收益凭证整改，减少对行业的

影响。

在国泰君安证券非银首席分析师刘欣

琦看来，收益凭证新规的出台有助于加强收

益凭证业务的风险防范和投资者保护，提升

投资者对该项结构化产品的认知并加强信

任感，更好地满足投资者多样化资产配置和

财富管理需求。

引导券商稳健开展业务

根据证券公司分类评价结果，收益凭证

新规对不同类别证券公司待偿还收益凭证

余额上限实施分级管理。 分类评价结果为A

类、B类、C类及以下的证券公司， 待偿还收

益凭证余额应分别不超过公司净资本的

60%、50%、40%。

“收益凭证新规的出台将更好引导证

券公司稳健开展收益凭证业务，提升投资者

对收益凭证产品的信任度。 ” 王维逸表示。

收益凭证是证券公司在场外向合格投

资者非公开发行的债务融资工具，罗惠洲认

为， 作为证券公司场外业务的重要组成部

分，其在服务居民财富管理需求、拓宽证券

公司流动性管理渠道、提升市场流动性等方

面发挥了重要作用。

“投资建议上，推荐受益于流动性改善

的优质头部券商。 ” 刘欣琦表示，收益凭证

新规有助于提升投资者对收益凭证产品的

认知和信任感， 优质头部券商有较大业务

增长空间。 截至2024年上半年，头部券商收

益凭证规模较限额仍有提升空间， 优质券

商业务规模提升空间将会更大， 驱动其

ROE提升。

美科技巨头盈利增长或放缓

机构提示美股波动风险

●本报记者 周璐璐

本周，美股市场进入财报密集披露期，苹果、微软、亚

马逊等科技巨头将引领美股财报超级周。 根据机构汇编

的数据， 标普500指数中市值最高的五家公司第三季度

盈利料平均增长19%， 是这五家公司六个季度以来最慢

的整体盈利增速。机构人士称，考虑到未来一周美国大选

将进入冲刺阶段以及美国一系列经济数据即将披露，大

型科技股财报密集亮相恐加剧美股波动。

市场聚焦科技巨头业绩表现

本周，美股科技“七姐妹”中的五家将披露最新季度

财务报告，分别是苹果、谷歌母公司Alphabet、微软、亚

马逊、脸书母公司Meta。不过，对于美股科技巨头最新季

度的财报表现和对未来业绩的指引， 市场逐渐出现不乐

观的声音。

根据Bloomberg� Intelligence汇编的数据， 标普

500指数中市值最高的五家公司，即苹果、英伟达、微软、

谷歌母公司Alphabet和亚马逊，第三季度盈利料平均增

长19%， 是这五家公司六个季度以来最慢的整体盈利增

速。 此外，预计到2025年，美股大型科技公司与其他公司

之间的盈利增速差距将继续缩小。

而根据FactSet统计数据，目前华尔街预计标普500

指数成分股公司在第三季度的盈利将同比增长4.7%，远

低于上一季度的7.9%，为四个季度以来的最低增幅。

分析人士称，在科技股估值已经偏高的情况下，美股能

否继续上涨， 某种程度上取决于科技巨头们的业绩表现。

Jones� Trading首席市场策略师Michael� O’Rourke坦

言：“美股科技七大巨头需要不辜负投资者的高期望，才

能维持其高估值。 ”

经济数据或带来扰动

值得注意的是， 美国将于本周披露的一系列经济数

据，或给美股等海外金融市场带来扰动。

北京时间本周三晚， 美国商务部将公布美国第三季

度GDP同比和季度环比增速初值。 华尔街机构普遍预

计，美国第三季度GDP的年化季率为3.0%，与第二季度

持平。

看好消费电子等细分领域机遇

从行业分布情况看，券商三季度加仓

公司以及新入围前十大流通股东的公司，

相当一部分分布在电子、有色金属、医药

生物行业，其中涌现的结构性投资机会获

得券商青睐。

华福证券电子大科技首席分析师陈

海进认为，消费电子正处在AI带动行业创

新周期来临和巨头新品催化不断的拐点，

AI将率先落地手机等成熟消费电子产品，

适配AI负载需要芯片底层架构、内存和整

机设计方案的变更， 这将带来处理器、存

储、电池、散热等单机价值量提升；此外，

诸如AR/VR、智能手表等AIOT产品有望

在AR赋能下探索新的应用场景， 加速消

费电子新硬件形态创新。 从投资角度出

发， 建议关注苹果供应链、 智能音箱、AI�

PC产业链、XR产业链等领域标的。

对于有色金属行业，光大证券有色行

业分析师王招华表示，铜矿产量增长受限

于全球主要铜企资本开支增幅放缓，2024

年至2025年铜行业供需缺口持续扩大，继

续看好铜价上行；中国电解铝产能天花板

将至，云南水电对供给扰动延续，供给难

有增量，铝价有望继续上行；美国进入降

息周期叠加全球央行增持黄金趋势未变，

金价有望继续上行。

对于医药生物行业， 日前全国中成

药联合采购办公室发布 《全国中成药采

购联盟集中采购文件（征求意见稿）》受

到业内广泛关注。 在浙商证券医药行业

首席分析师孙建看来， 伴随医保统筹支

付范围逐步扩大， 具备比价条件的高毛

利率、 高销售额的医保品种面临降价风

险，中药公司通过精细化、智能化、系统

化等方式提质增效， 或能实现业绩增长

和股价的持续上涨；投资方面，看好具有

强品牌力、强价格管控力、持续提质增效

的中药企业。

证券简称 三季度末持股数量（万股） 三季度末持仓市值（万元）

上海莱士

12812.14 101215.91

藏格矿业

3240.76 93171.74

盈方微

8960.06 51878.75

伊之密

1770.80 42977.32

内蒙华电

8843.71 42449.80

华友钴业

1179.14 34796.55

江中药业

1426.75 33671.36

平煤股份

2992.11 32793.48

中核钛白

7337.31 31697.16

新诺威

928.89 28702.78

北京时间本周四晚，美国商务部将公布美国9月PCE

物价指数同比、环比数据。华尔街机构普遍预计，美国9月

PCE物价指数同比增速将由2.2%小幅下行至2.1%，核心

PCE物价指数同比增速回落至2.6%，离美联储设定的2%

通胀目标更近一步。

北京时间本周五晚，美国劳工部将公布10月“非农”

报告。 接受彭博社调查的经济学家的预期中值显示，美国

10月“非农” 新增就业人数将由25.4万人大幅降至12万

人，失业率将持平在4.1%，显示劳动力市场显著降温。

美国经济数据如何影响金融市场？

中金公司研究部宏观分析师肖捷文表示， 在普通假

设情形下，美国经济保持韧性，通胀小幅抬升，这利好股

票，利空债券，对商品的影响偏中性。 而在极端假设情形

下，美国呈现“类滞胀” 环境，市场风险偏好受到抑制，股

票、债券和商品价格都将承压，而具有抗通胀和“最后避

风港”属性的黄金将受益。

招银国际在报告中判断， 美国经济增速和通胀率将

温和放缓，美债收益率和美元指数可能小幅回落。

美股回调风险加大

除了对美股科技巨头业绩能否维持高增长的疑虑，

以及对美国经济数据扰动市场的担忧， 市场对美股回调

风险、高波动风险的担忧近期也在升温。

据Wind数据，截至10月28日记者发稿时，衡量美股

波动率的CBOE波动率指数（恐慌指数）报20.33，本月

以来该指数累计上涨超21%，升至长期均值20的上方。机

构人士称， 考虑到未来一周美国大选将进入冲刺阶段以

及美国一系列经济数据即将披露， 大型科技股财报密集

亮相恐加剧美股波动。

嘉信理财表示， 近期美债收益率走高引发了美股市

场的获利回吐， 资金会否在美国大选结果出炉前减少风

险敞口值得关注。 本周五家大型科技公司将公布最新季

度业绩报告，也将增加美股短期波动的可能性。

在中信证券海外策略首席分析师徐广鸿看来，9月中

旬以来美股上涨不仅是对美联储降息预期的提前兑现，

更是在一定程度上透支了对美国大选结果的预期。 美股

已披露三季报的公司中约60%业绩超预期， 但主要源于

此前“极低”的预期门槛。而且，此轮美股上涨期间，标普

500指数成分股公司业绩增速预期遭到华尔街机构下

修， 短期建议关注科技巨头的资本性支出计划与未来业

绩指引是否匹配。

展望后市，徐广鸿判断，在乐观情绪催化下，美股短

期或仍有冲高空间， 但当前标普500指数的动态市盈率

（PE）已扩张至22倍以上，在美国大选结果提前透支预

期以及其他利好因素都已兑现且美股市场流动性仍在萎

缩的背景下，美股回调的风险在加大，建议关注防御属性

较强且现金流充裕的医疗保健和公用事业板块。

券商三季度重仓股揭晓

三大行业标的更受青睐

适逢A股上市公司三季

报披露季， 券商今年三季度

的持股状况也逐渐揭晓。

Wind数据显示， 截至10月28

日中国证券报记者发稿时，

已有162家上市公司前十大

流通股东中出现券商的身

影。 从整体持股变动情况看，

三季度有33家上市公司获券

商加仓， 另有91家上市公司

前十大流通股东中新出现券

商的身影。

从行业分布情况看，券

商三季度加仓的公司以及新

入围前十大流通股东的公

司，相当一部分分布在电子、

有色金属和医药生物行业；

就投资机会而言，消费电子、

贵金属、 中药等细分领域获

券商青睐。

● 本报记者 胡雨

162家公司股东现券商身影

Wind数据显示， 截至10月28日记者

发稿时，在已披露2024年三季报的上市公

司中， 有162家上市公司前十大流通股东

中出现券商的身影。以截至三季度末收盘

价计算， 券商股东持股市值合计119.8亿

元，持股数量合计15.5亿股。

从单家公司情况看，券商股东持股市

值排名第一的上海莱士，其第九大流通股

东中信证券截至三季度末共持有公司股

份1.28亿股，持股市值为10.12亿元。 从基

本面情况看，上海莱士三季报显示，今年

前三季度公司营业收入及归母净利润均

实现增长。

除上海莱士外，截至三季度末，盈方

微、华友钴业、江中药业、平煤股份、中

核钛白、新诺威、利源股份、香农芯创等

近30家公司，其券商股东持股市值均在

1亿元以上，涉及券商包括东方证券、中

信证券、华泰证券、中信建投、东北证券

等；汇嘉时代、露笑科技、三友联众、楚

江新材、国际医学、云图控股等公司，其

券商股东持股市值在前述162家公司中

位居前列。

除沪深市场外， 今年以来市场对北

交所关注度持续升温。截至三季度末，共

有8家北交所上市公司前十大流通股东

中出现券商的身影， 涉及券商包括开源

证券、东北证券、江海证券、国信证券、

中山证券； 从券商持股市值看， 康普化

学、民士达、路斯股份、视声智能4家公

司，其券商股东持股市值均在1000万元

以上。

33家公司三季度获券商加仓

除重仓股外，券商持股及其变动情况

同样受到关注。

Wind数据显示， 截至10月28日记者

发稿时，前述162家上市公司中，有33家公

司三季度获得其券商股东加仓， 内蒙华

电、中核钛白、华北制药、平煤股份、寒锐

钴业、中粮糖业、藏格矿业、嘉诚国际8家

公司，在三季度均获得其券商股东增持超

百万股，涉及券商包括华泰证券、财达证

券、东方证券、中信建投、招商证券、广发

证券、国信证券。

中核钛白日前披露的2024年三季报

显示，公司前三季度营业收入及归母净利

润同比增幅均在30%以上。 业绩增长同

时，公司第四大流通股东华泰证券选择在

三季度加仓，截至三季度末，其持有中核

钛白股份合计7337.31万股， 较二季度末

增加519.76万股，持仓市值也大幅增加超

9300万元，达到3.17亿元。

部分公司获得多位券商股东联手增

持。 以古越龙山为例，公司券商股东中金

公司、 国泰君安在三季度均选择加仓，增

持数量分别为7.74万股和60.83万股；截至

三季度末，两家券商持仓市值分别为0.92

亿元和0.66亿元，分居古越龙山第五和第

六大流通股东。

在部分公司获得券商股东增持的同

时，截至三季度末，有91家A股上市公司

前十大流通股东中新出现了券商的身影。

一些公司业绩出现波动，但仍然获得券商

关注。

江中药业日前披露的三季报显示，今

年前三季度公司营业收入同比下滑，归母

净利润较上年同期小幅增长；前十大流通

股东中， 东方证券凭借1426.75万股持股

新晋为公司第五大流通股东，持股市值合

计3.37亿元。

除江中药业外，截至三季度末，创世

纪、露笑科技、ST盛屯、江中药业、楚江新

材、华映科技、云图控股等多家公司，其前

十大流通股东中都新出现了券商的身影，

涉及申万宏源、中信证券、国泰君安、中信

建投、东方证券、中金公司、中国银河等，

单家券商持股规模均在1000万股以上；北

交所上市公司中，鸿智科技前十大流通股

东中也新出现券商的身影，中山证券凭借

25.91万股持股成为鸿智科技第三大流通

股东。

券商三季度十大重仓股
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