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投资要点

市场交投活跃度显著提升。上周，财政部发布 2025年 1-8月财

政收支情况，其中证券交易印花税 1187亿元，同比增长 81.7%，8

月单月实现 251亿元，同比增长 225.97%，环比增长 66%，创下年

内单月次高纪录。2025年 8月，市场日均成交额突破两万亿，市场

情绪及交投活跃度持续提升，根据易观千帆数据，8月证券类应用

活跃人数合计 1.73万亿，环比增长 4%，同比增长 27.26%，创 2025

年以来最高。随着资本市场改革的持续推进、金融政策的不断加码，

资本市场回稳向好态势稳固。

券商基本面持续向好。上周，金融板块表现有所承压，但近期

日均成交额、两融规模持续增长，股权融资显著回暖，券商基本面

持续向好。随着资本市场改革的进一步深化，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。

上周主要指数表现分化，上证综指下跌 1.30%，沪深 300 下

跌.44%，创业板指数上涨 2.34%。上周 A股成交金额 12.59万亿元，

日均成交额 2.52万亿元，环比增长 8.23%。两融余额 2.40万亿元，

环比提升 1.98%。中债-总全价(总值)指数较年初下跌 1.96%;中债国

债 10年期到期收益率为 1.88%,较年初上行 27.12bp。

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

市场交投活跃度显著提升。上周，财政部发布 2025 年 1-8 月财政收支情况，其中证券交

易印花税 1187亿元，同比增长 81.7%，8月单月实现 251亿元，同比增长 225.97%，环比增长

66%，创下年内单月次高纪录。2025年 8月，市场日均成交额突破两万亿，市场情绪及交投活

跃度持续提升，根据易观千帆数据，8月证券类应用活跃人数合计 1.73万亿，环比增长 4%，

同比增长 27.26%，创 2025年以来最高。随着资本市场改革的持续推进、金融政策的不断加码，

资本市场回稳向好态势稳固。

券商基本面持续向好。上周，金融板块表现有所承压，但近期日均成交额、两融规模持续

增长，股权融资显著回暖，券商基本面持续向好。随着资本市场改革的进一步深化，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（20250915-20250921）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 4501.92(-0.44%)、

3091.00(2.34%),申万一级非银金融指数跌幅为 3.66%,在 31个申万一级行业中排名第 29位；证

券Ⅲ跌幅为 3.51%。

个股表现，本周板块涨幅居前的有怡亚通（8.02%）、指南针（5.15%）、首创证券（3.22%），

跌幅居前的有金证股份（-6.58%）、国信证券（-6.18%）、华泰证券（-6.06%）。

图 1：申万一级行业涨跌幅对比（%）

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（%）

怡亚通 8.02 金证股份 -6.58

指南针 5.15 国信证券 -6.18

首创证券 3.22 华泰证券 -6.06

四川双马 2.87 中银证券 -5.41

中粮资本 2.34 长江证券 -5.26

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，上证综指下跌 1.30%，沪深

300下跌 0.44%，创业板指数上涨 2.34%。上周 A股成交金额 12.59万亿元，日均成交额 2.52

万亿元，环比增长 8.23%。

图 2：主要指数的本周涨跌幅（%） 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 09月 19日，市场质押股 3007.15亿股，占总股本 3.68%;两融余额 2.40

万亿元，环比提升 1.98%。其中，融资规模 2.38万亿元，融券余额 165.75亿元。

3）基金发行：25年 08月，新发行基金份额 1020.22亿份，发行 140只，环比上涨 6.62%。

其中，股票型基金发行 471.90亿份，环比上涨 32.76%，发行份额占比 46.25%。

4）投行业务：25年 08月，股权承销规模 234.77亿元，其中，IPO 金额 40.93亿元；再融

资金额 193.84亿元。

5）债券市场：中债-总全价(总值)指数较年初下跌 1.96%;中债国债 10 年期到期收益率为
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1.88%,较年初上行 27.12bp。

图 4：截至 09月 19日，质押股数占比 3.68% 图 5：截至 09月 19日，两融余额 2.40万亿元

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 6：8月基金发行份额 1020.22亿份 图 7：8月股权融资规模 234.77亿元

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
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4. 监管政策与行业动态

8月份证券类 App活跃人数创年内新高。易观千帆最新数据显示，8月份，证券类应用活

跃人数合计达 1.73亿，环比增长 4%，同比增长 27.26%。其中，头部券商保持领先，涨乐财

富通（华泰证券旗下 App）月活人数为 1182.95万，环比增长 4.17%；国泰海通君弘月活人数

达 1021.06万，环比增长 4.22%；平安证券月活人数达 873.04万；招商证券、中信证券信 e投、

国泰海通通财、中信建投证券蜻蜓点金、广发证券易淘金的月活人数均在 700万以上。（证券

日报）

8月印花税大增。2025年 8月我国证券交易印花税单月实现 251亿元，同比大幅增长

225.97%，环比 7月的 151亿元增长 66%，创下年内单月次高纪录。从累计数据来看，2025年

1-8月证券交易印花税累计达 1187亿元，较去年同期的 653亿元同比增 81.7%，这一数据延续

了今年以来的高增长态势。（财联社）

5. 上市公司重点公告

【财达证券】收到副总经理赵景亮先生递交的《辞职报告》。因工作变动原因，赵景亮先生申

请辞去公司副总经理职务。

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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