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投资要点

进一步提高中长期资金入市比例。在 1月 11日举行的第 30届

中国资本市场论坛上，中国证监会副主席陈华平发言表示，将持续

完善长钱长投的制度环境，合力推动各类中长期资金进一步提高入

市规模比例，优化合格境外投资者等制度安排，让各类资金愿意来，

留得住，发展得好。截至 2025 年末，各类中长期资金合计持有 A

股流通市值约为 23 万亿元，较年初增长 36%；权益类基金规模由

去年初的 8.4万亿元增长到 11万亿元左右。

关注板块投资价值。随着监管政策进一步完善，提高中长期资

金入市比例，资本市场高质量发展持续推进，作为资本市场重要服

务机构，部分券商有望通过外延式和内涵式发展，探索海外业务增

量，利用差异化竞争优势，实现业绩的稳步增长，建议关注板块投

资机遇。

1 月 5 日至 1 月 9 日期间，主要指数均上涨，上证综指上涨

3.82%，沪深 300 上涨 2.79%，创业板指数上涨 3.89%。期间 A 股

日均成交额 2.12万亿元，环比上涨 8.30%。截至 12月 31日，两融

余额 2.54万亿元；中债-总全价(总值)指数较 2025年初下跌 2.55%;

中债国债 10年期到期收益率为 1.88%,较 2025年初上行 27.05bp。

风险提示

 宏观经济数据不及预期；资本市场改革不及预期；一二级市场

活跃度不及预期；金融市场大幅波动；市场炒作并购风险。
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1. 投资建议

进一步提高中长期资金入市比例。在 1月 11日举行的第 30届中国资本市场论坛上，中国

证监会副主席陈华平发言表示，将持续完善长钱长投的制度环境，合力推动各类中长期资金进

一步提高入市规模比例，优化合格境外投资者等制度安排，让各类资金愿意来，留得住，发展

得好。截至 2025年末，各类中长期资金合计持有 A股流通市值约为 23万亿元，较年初增长

36%；权益类基金规模由去年初的 8.4万亿元增长到 11万亿元左右。

关注板块投资价值。随着监管政策进一步完善，提高中长期资金入市比例，资本市场高质

量发展持续推进，作为资本市场重要服务机构，部分券商有望通过外延式和内涵式发展，探索

海外业务增量，利用差异化竞争优势，实现业绩的稳步增长，建议关注板块投资机遇。

2. 行情回顾

上周（20260105-20260109）沪深 300指数、创业板指数分别收于 4758.92(2.79%)、3327.81

(3.89%),申万一级非银金融指数跌幅为 2.60%,在 31个申万一级行业中排名第 21位。

个股表现，本周板块涨幅居前的有越秀资本（24.45%）、华林证券（16.11%）、浙江东方

（12.65%），跌幅居前的有瑞达期货（-2.55%）、兴业证券（-2.43%）、国联民生（-2.26%）。

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）

数据来源：Wind，山西证券研究所
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表 1：证券业个股涨跌幅前五名与后五名

前五名 后五名

简称 周涨跌幅（%） 简称 周涨跌幅（%）

越秀资本 24.45 瑞达期货 -2.55

华林证券 16.11 兴业证券 -2.43

浙江东方 12.65 国联民生 -2.26

九鼎投资 12.23 中信建投 -1.73

四川双马 11.11 中银证券 -0.93

数据来源：Wind，山西证券研究所

3. 行业重点数据跟踪

1）市场表现及市场规模：上周主要指数表现分化，上证综指上涨 3.82%，沪深 300上涨

2.79%，创业板指数上涨 3.89%。期间 A股日均成交额 2.85万亿元，环比上涨 34.00%。

图 2：期间主要指数的涨跌幅（%） 图 3：市场日均成交金额（亿元）

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

2）信用业务：截至 1月 9日，市场质押股 2924.96亿股，占总股本 3.56%;两融余额 2.63

万亿元，环比上升 3.42%。其中，融资规模 2.61万亿元，融券余额 176.66亿元。

3）基金发行：25年 12月，新发行基金份额 521.95亿份，发行 134只，环比上升 1.62%。

其中，股票型基金发行 183.29亿份，环比上升 31.21%，发行份额占比 35.12%。

4）投行业务：25年 12月，股权承销规模 703.18亿元，其中，IPO金额 314.12亿元；再

融资金额 389.06亿元。

5）债券市场：中债-总全价(总值)指数较 2025年初下跌 2.55%;中债国债 10年期到期收益

率为 1.88%,较 2025年初上行 27.05bp。
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图 4：截至 1月 9日，质押股数占比 3.56% 图 5：截至 1月 9日，两融余额 2.63万亿元

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

图 6：12月基金发行份额 521.95亿份 图 7：12月股权融资规模 703.18亿元

数据来源：wind，山西证券研究所
数据来源：wind，山西证券研究所，注：6 月剔除

四大行增资金额

图 8：中债 10年国债到期收益率(%)

数据来源：wind，山西证券研究所



行业研究/行业周报

请务必阅读最后股票评级说明和免责声明 5

4. 监管政策与行业动态

证监会、财政部提高“吹哨人”奖励标准。1月 9日，证监会、财政部公布《证券期货违

法行为“吹哨人”奖励工作规定》（以下简称《“吹哨人”奖励规定》），自公布之日起施行。

《“吹哨人”奖励规定》较大幅度提高奖励标准。提高奖金比例，奖励金额由案件罚没款金额

1%提升为 3%。提供的案件线索在全国范围内有重大影响，或者涉案数额特别巨大，或者“吹

哨人”为内部知情人员的，每案奖金上限统一提升至 100 万元。此外，《“吹哨人”奖励规定》

完善奖励条件，严格规范办理要求，优化奖励程序，完善保护机制，健全监督问责机制等。（证

券日报网）

5. 上市公司重点公告

【光大证券】光大证券股份有限公司董事会于 2026 年 1 月 6 日收到董事尹岩武先生的辞职报

告。因工作安排原因，尹岩武先生辞去公司董事及董事会薪酬、提名与资格审查委员会、风险

管理委员会委员职务。同日，公司收到第二大股东中国光大控股有限公司的董事提名函，提名

安雪松先生为公司董事候选人。

【财达证券】近日，财达证券股份有限公司（以下简称“公司”）董事会收悉张明先生递交的

书面辞职报告。因工作调整，张明先生申请辞去公司总经理职务，仍继续担任公司党委书记、

董事长、董事会战略与 ESG 委员会主任委员、董事会风险管理委员会主任委员。

6. 风险提示

宏观经济数据不及预期；

资本市场改革不及预期；

一二级市场活跃度不及预期；

金融市场大幅波动；

市场炒作并购风险。
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A

股以沪深 300指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳

斯达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入：预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持：预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性：预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持：预计涨幅落后相对基准指数介于-5%--15%之间；

卖出：预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市：预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市：预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市：预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A：预计波动率小于等于相对基准指数；

B：预计波动率大于相对基准指数。
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依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止公司员工将公司证券研究报告私自提供给未

经公司授权的任何媒体或机构；禁止任何媒体或机构未经授权私自刊载或转发公司证券研究报告。刊载或
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