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[Table_Summary] 
投资要点 

事件：2024 年 3 月 15 日，证监会发布《关于加强证券公司和公募基金监

管加快推进建设一流投资银行和投资机构的意见》，以强化证券基金行业

监管效能。 

◼ 《意见》为证券基金行业高质量发展提供了明确的时间表。《意见》明
确了证券基金行业的短、中、长期发展目标：①短期，力争通过 5年左
右时间，基本形成“教科书式”的监管模式和行业标准，推动形成 10 家
左右优质头部机构引领行业高质量发展的态势。②中期，到 2035 年，
机构监管体系完备有效，形成 2至 3家具备国际竞争力与市场引领力的
投资银行和投资机构。③长期，到本世纪中叶，形成综合实力和国际影
响力全球领先的现代化证券基金行业。 

◼ 《意见》为打造一流投行和投资机构提供了清晰的路线图。《意见》从
校正行业机构定位、夯实合规风控基础、优化行业发展生态、促进行业
功能发挥、全面强化监管执法、防范化解金融风险、抓好监管队伍建设
7 大方面提出了 25项举措，重点包括：①加强合规风控建设。强化日常
监管、现场检查和执法问责，落实全面风险管理与全员合规管理要求。
②促进提高专业能力。压实投行“看门人”责任，强化公募基金投研核
心能力建设，摒弃明星基金经理现象等。③提升投资者长期回报。健全
基金投资管理与销售考核及评价机制，强化管理人、高管及基金经理与
投资者的利益绑定机制，扎实推进公募基金行业费率改革。④提升监管
能力手段。全面提升对场外衍生品等重点业务的监管，根据市场情况加
大对融资融券等业务的逆周期调节力度。 

◼ 券商投行业务或加剧分化：2023年 3月 15 日，证监会同日发布《关于
严把发行上市准入关从源头上提高上市公司质量的意见》，重点内容包
括：①建立对中介机构的常态化滚动式现场监管机制；②实施新股发行
逆周期调节；③对欺诈发行等情形回溯全链条各环节履职情况；④切实
落实“申报即担责”。当前券商投行业务的综合执业质量已成为监管的
关注重点，在投行展业规模持续缩水叠加监管趋严背景下，行业竞争快
速加剧，风控能力领先、投行业务质量把控严格的券商有望快速抢占存
量市场份额，重构行业格局。 

◼ 公募费改预计持续推进：《意见》重提“扎实推进公募基金行业费率改
革，稳步降低行业综合费率水平。持续优化基金行业销售生态，督促基
金管理人、销售机构加大逆周期布局力度”，彰显了监管部门在公募费
改方面的政策定力，长期来看财富管理行业生态有望进一步优化。 

◼ 证券行业供给侧有望加速出清：《意见》延续了中央金融工作会议“培
育一流投资银行和投资机构”的提法，明确表示“适度拓宽优质机构资
本空间，支持头部机构通过并购重组、组织创新等方式做优做强；鼓励
中小机构差异化发展、特色化经营，结合股东特点、区域优势、人才储
备等资源禀赋和专业能力做精做细”，对头部券商提升杠杆及证券行业
并购整合再次表明了支持态度，行业优胜劣汰有望加速。 

◼ 投资建议：1）建议关注综合实力强劲、投行执业质量突出的头部券商，
推荐【中信证券】、【中金公司】、【华泰证券】。2）建议关注财富管理特
色鲜明的券商，推荐【东方财富】、【广发证券】。3）建议关注存在并购
预期的标的，推荐【国联证券】，建议关注【方正证券】、【银河证券】。 

◼ 风险提示：1）政策推进不及预期；2）权益市场大幅波动。  
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图1：2022 及 2023 年投行业务质量评价结果 A 类券商 

 

数据来源：中证协，东吴证券研究所 

注：①排名不分先后；②标红券商为连续两年获得 A 类评价的券商。 

 

序号 2022年 2023年

1 申万宏源 财信证券

2 国元证券 长城证券

3 中信证券 第一创业

4 华泰证券 华泰证券

5 中金公司 金元证券

6 兴业证券 南京证券

7 中原证券 申港证券

8 长江证券 湘财证券

9 中泰证券 信达证券

10 安信证券 浙商证券

11 五矿证券 中金公司

12 国金证券 中信证券
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