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事件：

1月12日，证监会召开2024年首场新闻发布会，就市场关注的热点问题予以回应，相关负责人包括证

监会上市司副司长（主持工作）郭瑞明、发行司司长严伯进以及机构司副司长林晓征。主要内容一是

新股发行平均市盈率有所回落未出现大比例超募，新股发行承销机制运行总体平稳；二是加大回购的

事中事后监管依法严厉查处利用回购实施内幕交易、操纵市场等违法行为；三是加快推进资本市场投

资端改革的各项工作，进一步加大中长期资金引入力度；四是加大基金机构逆周期布局正面激励做好

长期投资、价值投资；五是养老目标基金尚处在发展初期应客观理性看待短期市场波动和收益表现；

六是证监会和交易所将继续把好IPO入口关，从源头提升上市公司质量，做好逆周期调节工作，更好

促进一二级市场协调平衡发展；七是加强对异常分红行为的约束，防范“假利润真分红”和“清仓式

分红”；八是扎实有序推进后续公募基金降费工作，同步出台配套支持性政策措施。

点评：

继续把好IPO入口关，做好逆周期调节工作。严伯进指出，近年来，证监会和交易所坚守监管主责主

业，严把新股发行上市关口，优化新上市企业结构，统筹一二级市场平衡，科学合理保持新股发行常

态化，服务实体经济高质量发展。2023年8月底以来，证监会加强逆周期调节，阶段性收紧IPO，合理

把握新股发行节奏。2023年全年，沪深市场核发IPO批文245家，启动发行237家。其中，2023年1月到

8月核发IPO批文213家，启动发行193家；2023年9月到12月核发批文32家，启动发行44家。严伯进表

示，下一步，证监会和交易所将继续把好IPO入口关，从源头提升上市公司质量，做好逆周期调节工

作，更好促进一二级市场协调平衡发展。由于大额IPO对市场资金流动性存在一定压力，在逆周期调

节持续的预期下，股权融资依然趋紧，投行业务占比较高的证券公司或将阶段性承压。

防范“假利润真分红”和“清仓式分红”。郭瑞明指出，为进一步健全上市公司常态化分红机制，推

动增强投资者回报，促进市场平稳健康发展，证监会持续完善制度供给，修订现金分红相关规则。2023
年12月15日，发布《上市公司监管指引第3号——上市公司现金分红（2023年修订）》《上市公司章程

指引》及交易所相关自律监管规则，推动提高上市公司现金分红的均衡性、及时性、稳定性和投资者

获得感。一是进一步明确现金分红导向，推动提高分红水平；二是简化中期分红程序，推动进一步优

化分红方式和节奏；三是加强对异常分红行为的约束，防范“假利润真分红”和“清仓式分红”。规

则完善将有助于推动上市公司增强投资者回报，更好引导公司专注主业，促进市场平稳健康发展。

推动各类中长期资金参与资本市场。林晓征称，近年来，证监会大力发展权益类基金、积极推动各类

中长期资金参与资本市场，取得阶段性成效。截至2023年底，社保基金、公募基金、保险资金、年金

基金等各类专业机构投资者合计持有A股流通市值15.9万亿元，较2019年初增幅超1倍，持股占比从17%
提升至23%，已成为促进资本市场平稳健康发展的重要力量。其中，公募基金持有A股流通市值5.1万
亿元，持股占比从3.8%提升至7.3%，成为A股第一大专业机构投资者。证监会正全面对标中央金融工

作会精神，研究制定《资本市场投资端改革行动方案》，作为未来一段时期统筹解决资本市场中长期

资金供给不足等问题的行动纲要。证监会目前正研究制定引导中长期资金入市的新方案，将预期推动

公募基金行业高质量发展、吸引更多中长期资金入市，券商资管业务或将受益。

证券行业

标配 （维持） 证监会延续逆周期调节，进一步鼓励资金入市
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投资策略：本次证监会召开2024年首次线下新闻发布会，释放了完善信息发布机制、加强与市场沟通

的积极信号，会上明确表示要加强逆周期调节、加大基金机构逆周期布局正面激励、加大回购的事中

事后监管、依法严厉查处利用回购实施内幕交易、操纵市场等违法行为，对活跃资本市场具有积极意

义。建议重点关注头部券商如中信证券（600030），广发证券（000776），华泰证券（601688），国

泰君安（601211），海通证券（600837）等。

风险提示：宏观经济下行及利率波动风险；股基成交额大幅萎缩导致经纪业务收入下降；市场大

幅波动导致投资收益和公允价值变动损益变大；资本市场改革进展不及预期；公司治理机制变动

风险；信用违约风险；行业监管趋严风险；行业竞争加剧风险。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

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

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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