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[Table_Summary] 行业核心观点： 

证监会表态“十五五”期间将持续深入推进新“国九条”以及资本市

场“1+N”体系落地见效，以持续深化投融资综合改革为牵引，加快推

进实施新一轮的资本市场改革开放。我们认为随着资本市场改革持续、

系统性推进，券商各项主营业务全面受益，更具包容性的发行上市制度、

扩大向新向优覆盖面不仅打开投行业务增量空间，还有助于市场优质标

的扩容、交投活跃度提升，“长钱长投”生态的健全将带来增量资金并

提升市场内在稳定性，扩大对外开放有助于国际业务发展以及吸引外资

流入。当前上市券商整体业绩同比高增，预计在政策红利下行业将保持

高景气，券商业绩具备进一步提升空间，并且板块估值处于近十年来较

低分位，建议关注配置机会。 

 

投资要点： 

⚫ 行情回顾：上周非银金融板块（申万）跌 4.62%，跑输沪深 300 指数

3.78pct，非银金融子行业中证券Ⅱ-4.33%、保险Ⅱ-5.29%、多元金融

-4.15%。年初以来证券Ⅱ、保险Ⅱ、多元金融累计跌幅分别为 13.72%、

19.48%、14.93%。券商个股方面，上周 43家上市券商均下跌，其中信

达证券(-8.76%)、华林证券(-8.46%)、长江证券(-8.21%)跌幅居前。 

⚫ 行业数据：1）市场交投方面，上周 A 股股票日均成交额 18929.62 亿

元，环比-3.90%。截至 2026年 9月 11日，两融余额 26316.26 亿元，

较 9月 4日-0.24%，占 A股流通市值比例 2.68%。其中融资余额 26025.95

亿元，占两融余额比例 98.90%。2）股债承销方面，按发行日统计，2026

年 9月 1日至 9月 11日，A股 IPO和再融资募集资金规模分别为 61.19

亿元、150.47亿元；国内券商境内市场债券承销规模为 5054.66 亿元。

3）公募基金规模方面，2026年 9月 7日至 2026年 9月 11日，新成立

公募基金 38只，发行份额 161.11 亿份，其中股混型基金 30 只，发行

份额 77.7 亿份，份额周度环比-12.47%，债券型基金 4 只，发行份额

51.68亿份，份额周度环比+72.84%。 

动态信息：2026年 9月 10日，国务院新闻办公室举行“开局起步‘十

五五’”系列主题新闻发布会，证监会副主席李超出席并重点介绍了

“十五五”期间资本市场工作的八大方向。 

 

⚫ 风险因素：货币政策、国际关系、地缘政治等发生重大变化；宏观经济

不及预期；资本市场改革政策推进不及预期；市场剧烈波动等。    

 [Table_Chart] 行业相对沪深 300 指数表现 

 

数据来源：聚源，万联证券研究所 
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1    行情回顾 

上周非银金融板块（申万）跌4.62%，跑输沪深300指数3.78pct，非银金融子行业中

证券Ⅱ-4.33%、保险Ⅱ-5.29%、多元金融-4.15%。年初以来证券Ⅱ、保险Ⅱ、多元金

融累计跌幅分别为13.72%、19.48%、14.93%。 

图表1：上周非银金融板块表现 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 

券商个股方面，上周43家上市券商均下跌，其中信达证券(-8.76%)、华林证券(-

8.46%)、长江证券(-8.21%)跌幅居前。 

图表2：券商个股周涨跌幅 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

2    行业数据 

市场交投方面，上周A股股票日均成交额18929.62亿元，环比-3.90%。截至2026年9月

11日，两融余额26316.26亿元，较9月4日-0.24%，占A股流通市值比例2.68%。其中融

资余额26025.95亿元，占两融余额比例98.90%。 
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图表3：A股股票周度日均成交额（亿元） 图表4：两融余额及占A股流通市值比重（亿元；%） 

  
资料来源：wind，万联证券研究所 资料来源：wind，万联证券研究所 

股债承销方面，按发行日统计，2026年9月1日至9月11日，A股IPO和再融资募集资金

规模分别为61.19亿元、150.47亿元；国内券商境内市场债券承销规模为5054.66亿元。 

图表5：A股IPO及再融资募资规模（亿元） 图表6：国内券商境内市场债券承销规模（亿元） 

  

资料来源：wind，万联证券研究所 注：数据截至2026年8月末 资料来源：wind，万联证券研究所 注：数据截至2026年8月末 

公募基金规模方面，2026年9月7日至2026年9月11日，新成立公募基金38只，发行份

额161.11亿份，其中股混型基金30只，发行份额77.7亿份，份额周度环比-12.47%，

债券型基金4只，发行份额51.68亿份，份额周度环比+72.84%。 

图表7：股混型公募基金存量份额&规模（万亿份；万

亿元） 

图表8：新成立股混型公募基金的发行份额与只数

（亿份；只） 

  

资料来源：wind，万联证券研究所 注：数据截至2026年7月末 资料来源：wind，万联证券研究所 

3    动态信息 
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3.1  行业热点 

【证监会】2026年9月10日，国务院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列主

题新闻发布会，证监会副主席李超出席并重点介绍了“十五五”期间资本市场工作

的八大方向：1）进一步提高资本市场制度包容性、适应性；2）进一步增强资本市场

内在稳定性；3）进一步加强监管和投资者保护；4）进一步健全多层次资本市场体系；

5）进一步提高上市公司质量和投资价值；6）进一步加快建设一流投资银行和投资机

构；7）进一步建设安全高效的金融基础设施；8）进一步扩大高水平对外开放。此外，

关于资本市场投融资综合改革，李超提到，融资端将实施更具包容性的发行上市、并

购重组等制度，动态完善上市标准体系，有序扩大向新向优的覆盖面，加快修订再融

资注册办法等制度规则，投资端将持续健全“长钱长投”的市场机制和生态，推动中

长期资金稳步提升入市规模和比例，继续大力发展权益类公募基金，强化各类中长期

资金“稳定器”功能。（资料来源：证监会官网，万联证券研究所整理） 

3.2  公司动态 

【中金公司】2026年9月7日，中金公司公告显示，证监会批复同意中金公司新增31.04

亿股股份吸收合并东兴证券、信达证券，同时，证监会还核准东方资产、信达资产成

为中金公司主要股东，中金公司成为东兴基金、信达澳亚基金主要股东等。（资料来

源：中金公司公告，万联证券研究所整理） 

4    投资建议 

证监会表态“十五五”期间将持续深入推进新“国九条”以及资本市场“1+N”体系

落地见效，以持续深化投融资综合改革为牵引，加快推进实施新一轮的资本市场改革

开放。我们认为随着资本市场改革持续、系统性推进，券商各项主营业务全面受益，

更具包容性的发行上市制度、扩大向新向优覆盖面不仅打开投行业务增量空间，还有

助于市场优质标的扩容、交投活跃度提升，“长钱长投”生态的健全将带来增量资金

并提升市场内在稳定性，扩大对外开放有助于国际业务发展以及吸引外资流入。当前

上市券商整体业绩同比高增，预计在政策红利下行业将保持高景气，券商业绩具备进

一步提升空间，并且板块估值处于近十年来较低分位，建议关注配置机会。 

5    风险提示 

货币政策、国际关系、地缘政治等发生重大变化；宏观经济不及预期；资本市场改革

政策推进不及预期；市场剧烈波动等。
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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