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投资要点

国务院发布关于金融工作情况的报告。国务院关于金融工作情

况的报告 10 月 26 日提请十四届全国人大常委会第十八次会议审

议。报告提出，下一步将突出金融服务实体经济重点方向，着力提

供高质量金融服务。加力做好金融“五篇大文章”，指导金融机构

提升金融服务专业化精细化能力和水平。继续聚焦科技创新、提振

消费、小微企业、稳定外贸等重点方向，强化财政、货币、产业等

政策协同联动，管好用好现有各项结构性货币政策工具，加力支持

重点领域和薄弱环节。精准有效推进金融支持重点产业提质升级。

监管部门集中传达贯彻党的二十届四中全会精神，就资本市场

改革明确方向。10月 24日中国人民银行，证监会，金融监督管理

总局均召开党委会议，传达学习党的二十届四中全会精神。其中,

证监会会议指出将进一步深化投融资综合改革，更好服务“十五五”

发展目标和金融强国建设。培育和发展高质量的上市公司群体，完

善“长钱长投”的市场生态。深化科创板、创业板改革，充分发挥

新三板、私募股权和创业投资等多层次股权市场培育功能，同时依

法从严打击各类证券期货违法违规活动，加强资本市场法治建设。

监管层面进一步明确资本市场深化改革方面，为高质量发展提供坚

实基础，长期来看，中国资本市场展现出较强的韧性与潜力，高质

量发展渐行渐稳，政策组合拳筑牢根基，具备长期投资价值。

10月 20日至 10月 24日期间，主要指数整体上涨，上证综指

上涨 2.88%，沪深 300上涨 3.24%，创业板指数上涨 8.05%。期间 A

股日均成交额 1.80万亿元，环比下降 18.04%。截至 10月 24 日，

两融余额 2.46 万亿元；中债-总全价(总值)指数较年初下跌 2.07%;

中债国债 10年期到期收益率为 1.85%,较年初上行 24.09bp。

风险提示
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 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。



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 3

1. 投资建议

深入学习贯彻党的二十届四中全会精神，推动金融高质量发展，加快建设金融强国。金

融系统学习贯彻党的二十届四中全会精神会议 10月 24日在京召开。中共中央政治局委员、中

央金融委员会办公室主任何立峰出席会议并讲话。他强调，要抓紧研究谋划“十五五”时期金

融重点工作，准确把握“十五五”时期金融工作的主要目标和面临的形势任务，持续深入贯彻

落实好中央金融工作会议精神特别是习近平总书记关于做好金融工作的系列重要讲话精神，时

刻谨记金融工作的政治性、人民性，始终牢牢把握防风险、强监管、促高质量发展工作主线，

坚定不移走中国特色金融发展之路，加快构建中国特色现代金融体系，推动金融强国建设取得

新的重大进展。

监管部门集中传达贯彻党的二十届四中全会精神。10月 24日中国人民银行，证监会，金

融监督管理总局均召开党委会议，传达学习党的二十届四中全会精神。其中,证监会会议指出

一是着力增强资本市场的韧性和抗风险能力；二是着力提高资本市场制度的包容性、适应性；

三是着力提升监管执法的有效性和震慑力; 四是着力推动资本市场开放迈向更深层次、更高水

平; 五是着力加强证监会系统党风廉政建设和干部队伍建设。

10月 20日至 10月 24日期间，主要指数整体上涨，上证综指上涨 2.88%，沪深 300上涨

3.24%，创业板指数上涨 8.05%。期间 A 股日均成交额 1.80万亿元，环比下降 18.04%。截至

10月 24日，两融余额 2.46万亿元；中债-总全价(总值)指数较年初下跌 2.07%;中债国债 10年

期到期收益率为 1.85%,较年初上行 24.09bp。

2. 行情回顾

上周（20251020-20251026）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4660.68(3.24%)、

3171.51(8.05%),申万一级非银金融指数涨幅为 2.02%,在 31个申万一级行业中排名第 16位。

个股表现，本周板块涨幅居前的有瑞达期货（14.31%）、九鼎投资（11.27%）、哈投股份

（10.96%），跌幅居前的有四川双马（-2.97%）、首创证券（-2.74%）、信达证券（-2.25%）。

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）
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据来源：Wind，山西证券研究所

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（%）

瑞达期货 14.31 四川双马 -2.97

九鼎投资 11.27 首创证券 -2.74

哈投股份 10.96 信达证券 -2.25

指南针 10.06 广发证券 -1.32

国盛金控 7.01 中油资本 -1.14

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：上周主要指数均有不同程度上涨，上证综指上涨 2.88%，沪深

300上涨 3.24%，创业板指数上涨 8.05%。期间 A股日均成交额 1.80万亿元，环比下降 18.04%。

图 2：期间主要指数的涨跌幅（%） 图 3：市场日均成交金额（亿元）
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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 10月 24日，市场质押股 2977.27亿股，占总股本 3.64%;两融余额 2.46

万亿元，环比提升 1.14%。其中，融资规模 2.44万亿元，融券余额 173.72亿元。

3）基金发行：25年 09月，新发行基金份额 1158.80亿份，发行 150只，环比上涨 13.58%。

其中，股票型基金发行 357.87亿份，环比下降 24.16%，发行份额占比 30.88%。

4）投行业务：25年 09月，股权承销规模 436.85亿元，其中，IPO金额 116.90亿元；再

融资金额 319.95亿元。

5）债券市场：中债-总全价(总值)指数较年初下跌 2.07%;中债国债 10 年期到期收益率为

1.85%,较年初上行 24.09bp。

图 4：截至 10月 24日，质押股数占比 3.65% 图 5：截至 10月 24日，两融余额 2.46万亿元

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 6：9月基金发行份额 1158.80亿份 图 7：9月股权融资规模 436.85亿元
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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

4. 监管政策与行业动态

中国证监会党委传达贯彻党的二十届四中全会精神。会议强调，证监会系统要认真贯彻落

实习近平总书记重要讲话精神和全会决策部署，牢牢把握“六个坚持”，坚守监管的政治性、

人民性，紧扣防风险、强监管、促高质量发展的工作主线，进一步深化投融资综合改革，持续

增强我国资本市场的包容性、适应性和吸引力、竞争力，更好服务“十五五”发展目标和金融

强国建设。一是着力增强资本市场的韧性和抗风险能力。培育和发展高质量的上市公司群体，

完善“长钱长投”的市场生态，加强长效化稳市机制建设，持续夯实市场稳定的内在基础。二

是着力提高资本市场制度的包容性、适应性。深化科创板、创业板改革，充分发挥新三板、私

募股权和创业投资等多层次股权市场培育功能，强化债券和期货市场功能发挥。三是着力提升

监管执法的有效性和震慑力。突出打大打恶打重点，依法从严打击各类证券期货违法违规活动，
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加快推进数字化、智能化监管，加强资本市场法治建设，不断提升监管效能和投资者权益保护

质效。四是着力推动资本市场开放迈向更深层次、更高水平。统筹开放与安全，有序推进市场、

产品和机构双向开放，加快建设世界一流交易所，支持香港巩固提升国际金融中心地位。深化

国际监管合作，切实提升开放环境下的风险防控水平和监管能力。五是着力加强证监会系统党

风廉政建设和干部队伍建设。压实管党治党政治责任，扎实推进中央巡视整改和作风建设常态

化长效化，自觉接受驻证监会纪检监察组等各方面监督和指导，坚定不移正风肃纪反腐。坚持

严管厚爱结合、激励约束并重，加快锻造“三个过硬”的监管铁军。（证监会）

人民银行党委：维护股市债市汇市等金融市场平稳运行。10月 24日，中国人民银行党委

书记、行长潘功胜主持召开党委会议，传达学习习近平总书记在党的二十届四中全会上的重要

讲话和全会精神，落实主要金融单位学习贯彻党的二十届四中全会精神会议要求，研究部署贯

彻落实举措。会议提出，构建科学稳健的货币政策体系，维护股市、债市、汇市等金融市场平

稳运行。会议强调，金融工作是党和国家事业的重要组成部分。五年来，在党中央坚强领导下，

我国金融体制改革全面深化，国家金融治理体系和治理能力现代化迈上新台阶，金融服务实体

经济质效显著增强，金融业综合实力和国际竞争力大幅提升。党的二十届四中全会对加快建设

金融强国作出战略部署，中国人民银行将全面、准确贯彻落实习近平总书记重要讲话和全会精

神，以勤勉、务实、专业的作风，加快完善中央银行制度，扎实推动重点工作落实落地。（中

证网）

金融监管总局：统筹做好金融“五篇大文章”，持续提升经济金融适配性。10月 24日，

金融监管总局党委书记、局长李云泽主持召开党委（扩大）会议，传达学习党的二十届四中全

会精神，结合金融监管工作实际，研究部署贯彻落实措施。会议指出，要坚持党中央对金融工

作的集中统一领导，坚定不移走中国特色金融发展之路，加快推进金融强国建设，为确保基本

实现社会主义现代化取得决定性进展贡献更多金融力量。要履行好防风险首位主责，不断健全

防范化解重点领域风险的体制机制，有效防范化解重点领域风险，牢牢守住不发生系统性金融

风险的底线。要扛牢强监管严监管政治责任，持续强化“五大监管”，不断增强金融监管的前

瞻性、精准性、有效性和协同性。（上海证券报）
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5. 上市公司重点公告

【天风证券】天风证券股份有限公司本次注销已回购股份 67,786,990 股，占本次注销前公司

总股本的 0.67%。本次注销完成后，公司总股本由 10,141,772,224 股变更为 10,073,985,234

股。

【华泰证券】近日，华泰证券股份有限公司全资子公司华泰期货有限公司召开第六届董事会第

六次会议，选举赵昌涛先生为董事长。胡智先生不再担任华泰期货董事长。

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。



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 9

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
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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
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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
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