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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周沪深 300指数下跌，市场交投回落，截至 2026年 10月 16日收

盘，券商板块 PB估值为 1.08X，处于 2016年初以来 4.3%的极低分

位。我们认为在国内回升向好的经济态势以及“加快建设金融强国”

政策基调下，市场“慢牛”“长牛”逻辑未改，资本市场改革持续推

进，券商的业务触达也将更深更广，行业基本面长期向好，近期作为

权重股、处于估值洼地的券商板块已表现出一定韧性，且监管座谈会

传递出稳市信号，看好板块后续估值修复行情。三季报披露窗口来

临，建议关注财富管理业务、自营非方向性业务转型领先的头部券

商。 

 

投资要点： 

⚫ 行情回顾：上周非银金融板块（申万）跌 1.42%，跑赢沪深 300指数

1.98pct，非银金融子行业中证券Ⅱ-0.51%、保险Ⅱ-2.92%、多元金融

-3.35%。券商个股方面，上周 43家上市券商中 11家上涨，其中华林

证券(+6.16%)、中金公司(+3.18%)、中国银河(+2.59%)涨幅居前，华

安证券(-6.14%)、长江证券(-4.48%)、财通证券(-4.32%)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 15779.45亿

元，环比-12.60%。截至 10 月 16日，两融余额 24888.57亿元，较前

一周最后交易日-2.77%，占 A股流通市值比例 2.70%。其中融资余额

24597.06亿元，占两融余额比例 98.83%。2）股债承销方面，按发行

日统计，2026年 10月 1日至 10月 18日，A股再融资募集资金规模为

15.75亿元,无 IPO项目发行；国内券商境内市场债券承销规模为

4703.43亿元。3）公募基金规模方面，上周新成立公募基金 13只，

发行份额 37.36亿份，其中权益类基金 8只，发行份额 7.11亿份。 

⚫ 动态信息：1）香港证监会发表咨询总结表示，将加强《证券及期货

（在证券市场上市）规则》下具有针对性的工具，以处理 IPO个案及

上市后事宜，提升上市监管效率及投资者保障。2）中金公司换股吸收

合并东兴证券、信达证券的“三合一”交易即将进入换股实施阶段，

东兴证券、信达证券分别于 10月 19日起终止上市。10月 18日，东

兴证券、信达证券披露 2026 年三季报，前三季度东兴证券归母净利润

为 16.11亿元，同比增长 0.75%，信达证券归母净利润为 12.88亿

元，同比下降 4.83%。3）山西证券获批北交所股票做市业务资格，年

内已有 5家券商获批业务资格，全行业拥有北交所做市业务资格的券

商增至 28家。 

⚫ 风险因素：货币政策、国际关系等发生重大变化；地缘政治冲突长期

延续甚至升级；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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1    行情回顾 

上周非银金融板块（申万）跌1.42%，跑赢沪深300指数1.98pct，非银金融子行业中

证券Ⅱ-0.51%、保险Ⅱ-2.92%、多元金融-3.35%。年初以来证券Ⅱ、保险Ⅱ、多元金

融累计跌幅分别为16.20%、24.81%、19.10%。    

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家上市券商中11家上涨，其中华林证券(+6.16%)、中金公司

(+3.18%)、中国银河(+2.59%)涨幅居前，华安证券(-6.14%)、长江证券(-4.48%)、

财通证券(-4.32%)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 
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2    行业数据 

市场交投方面，上周A股股票日均成交额15779.45亿元，环比-12.60%。截至10月16日，

两融余额24888.57亿元，较前一周最后交易日-2.77%，占A股流通市值比例2.70%。其

中融资余额24597.06亿元，占两融余额比例98.83%。       

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10月1日至10月18日，A股再融资募集资金规模

为15.75亿元,无IPO项目发行；国内券商境内市场债券承销规模为4703.43亿元。 

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9月末 资料来源：wind，万联证券研究所 注：数据截至2026年9月末 

公募基金规模方面，截至2026年9月末，非货公募基金规模为24.38万亿元，较2026年

8月末+0.25%，其中权益类基金规模为9.71万亿元，较2026年8月末-1.17%。2026年10

月12日至2026年10月16日，新成立公募基金13只，发行份额37.36亿份，其中权益类

基金8只，发行份额7.11亿份。 
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图表7：权益类公募基金存量份额&资产净值规模（万

亿份；万亿元） 

图表8：新成立权益类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9月末 资料来源：wind，万联证券研究所 

3    动态信息 

3.1  行业热点 

【香港证监会】10月12日，香港证监会发表咨询总结表示，将加强《证券及期货（在

证券市场上市）规则》下具有针对性的工具，以处理IPO个案及上市后事宜，提升上

市监管效率及投资者保障。拟修订内容包括明确香港证监会对上市申请施加的条件

可在上市后持续适用，让香港证监会可以撤回“反对上市”的通知，简化公司停牌后

恢复交易的程序等。相关修订预计将于2027年第一季度生效。（资料来源：中国基金

报，万联证券研究所整理） 

3.2  公司动态 

【东兴证券】10月18日，东兴证券披露2026年第三季度报告，前三季度公司实现营业

总收入34.85亿元，同比下降3.47%，归母净利润16.11亿元，同比增长0.75%。（资料

来源：东兴证券公告，万联证券研究所整理） 

【信达证券】10月18日，信达证券披露2026年第三季度报告，前三季度公司实现营业

收入33.05亿元，同比增长9.48%，归母净利润12.88亿元，同比下降4.83%。（资料来

源：信达证券公告，万联证券研究所整理） 

【中金公司】10月16日，中金公司发布《关于公司换股吸收合并东兴证券股份有限公

司、信达证券股份有限公司的A股换股实施的提示性公告》，公告显示：东兴证券、信

达证券股票将分别于2026年10月19日起终止上市；本次合并的A股换股实施股权登记

日为2026年10月16日，换股实施股权登记日收市后，登记在册的东兴证券全体A股股

东持有的东兴证券A股股票将按照1:0.4376的比例转换为中金公司A股股票，登记在册

的信达证券全体A股股东持有的信达证券A股股票将按照1:0.5210的比例转换为中金

公司A股股票。（资料来源：中金公司公告，万联证券研究所整理） 

【山西证券】10月13日，山西证券发布《关于上市证券做市交易业务资格获批的公告》，

称收到证监会批复，核准公司上市证券做市交易（限于北京证券交易所股票做市交易）

业务资格。今年以来，北交所做市商队伍明显扩容，年内已有5家券商获批业务资格，

而去年全年仅有3家获批，全行业拥有北交所做市业务资格的券商增至28家，此外，

长城证券、长江证券、华福证券、东莞证券、第一创业已收到证监会对其申请北交所

做市业务资格的反馈意见，红塔证券亦在推进资质申请工作。（资料来源：山西证券

公告，中国基金报，万联证券研究所整理） 
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4    投资建议 

上周沪深300指数下跌，市场交投回落，截至2026年10月16日收盘，券商板块PB估值

为1.08X，处于2016年初以来4.3%的极低分位。我们认为在国内回升向好的经济态势

以及“加快建设金融强国”政策基调下，市场“慢牛”“长牛”逻辑未改，资本市场

改革持续推进，券商的业务触达也将更深更广，行业基本面长期向好，近期作为权重

股、处于估值洼地的券商板块已表现出一定韧性，且监管座谈会传递出稳市信号，看

好板块后续估值修复行情。三季报披露窗口来临，建议关注财富管理业务、自营非方

向性业务转型领先的头部券商。 

5    风险提示 

货币政策、国际关系等发生重大变化；地缘政治冲突长期延续甚至升级；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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[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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