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事件：证监会 3 月 15 日集中发布六项政策，包含《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（试行）》、《关于加强

上市公司监管的意见（试行）》、《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（试行）》、《关于落实政治过硬能力过硬作风过硬标准全面加

强证监会系统自身建设的意见》、《首次公开发行股票并上市辅导监管规定（修

订稿）》、《首发企业现场检查规定（修订稿）》。 

做大做强做精，打造具备国际竞争力的投行和投资机构。证监会首次明确行业

中期和长期战略发展规划，提出通过五年左右时间，形成 10 家左右优质头部

机构引领行业高质量发展；到 2035 年形成 2-3 家具备国际竞争力与市场引领

力的投资银行和投资机构。我们认为，未来行业在发展生态、专业能力、队伍

建设、组织架构、经营管理等核心领域都有较大提升空间，而相关监管机构将

从政策和监管层面对行业发展进行指导。考虑到当前证券行业和业内龙头公司

经营体量和业务结构与全球优秀同业相比还存在一定差距，综合竞争力和国际

影响力尚待持续提升，预计在上市券商加快自身发展的同时，行业内并购整合

有望在监管推动下加速落地，行业集中度有望进一步提升，马太效应持续增强。 

加强入口管控，实现上市企业优增。此次密集发布的监管新规中有三条涉及发

行上市，包含拟上市企业申报材料、中介机构保荐、交易所审核、证监会统筹、

多层次资本市场建设等业务全流程各环节。预计未来证券公司和交易所将对拟

上市企业的申请材料加强审核力度，对细节的把控进一步提升；同时，证监会

也将从资本市场入口端强化监管。从前期证监会吴主席在两会记者会上表示将

把投资者保护作为证监会系统未来一段时期中心任务上可以看出，净化资本市

场供给源头必然成为监管发力的重要方向，也将成为优化资本市场环境的一剂

“良药”。管控好入口，对存量上市企业的监管也更能事半功倍。 

改善存量市场环境，推动形成“监管政策—资本市场—投资者”正循环。在做

好入口管控的同时，加强对存量市场的监管也势在必行。通过梳理市场各类行

为可以看到，提高分红率，增加回购频次，规范股东方减持行为等均对提升投

资者获得感，优化资本市场生态大有裨益。年初以来，监管层对上市公司市值

管理的重视程度显著增加，对分红、回购等行为提出了更为规范的要求，对并

购重组等提升上市公司质地和盈利能力的行为也更加支持。我们认为，如果上

述监管要求被上市公司严格遵守并实施，“监管政策—资本市场—投资者”正

循环有望加快形成，国内资本市场的全球竞争力也将显著提升。 

投资建议： 

我们认为，两会之后证监会多政策齐出，为未来一段时期资本市场打下了严监

管的主基调。预计在经历一段时间的调整和再磨合后，资本市场内的上市公司

和中介机构从业务层面和公司治理层面将达到一个新的平衡。配合持续的投教

工作，“监管政策—资本市场—投资者”正循环有望加速形成，推动资本市场

生态的持续优化和全球竞争力的提升。对于证券行业而言，严监管对行业经营

环境短期可能产生一定负面影响，但中长期看，伴随并购重组的提速，行业资

源配置效率将有效提升，经营结构也有望持续优化，行业内头部公司将集中大

未来 3-6个月行业大事： 

无 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 83 1.8% 

行业市值(亿元) 54891.71 6.43% 

流通市值(亿元) 42485.77 6.24% 

行业平均市盈率 16.31 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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量行业资源，进而实现综合竞争力的跃升，真正达到“券业航母”的构建标准。 

从投资角度看，当前我们更加看好行业内头部机构在中长期创新发展模式下的

投资机会，并购重组提速也有望进一步扩大自身优势。建议继续关注行业内估

值仍在低位的价值个股，此外证券 ETF 也为行业投资提供了重要选择。 

风险提示：宏观经济下行风险、政策风险、市场风险、流动性风险。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：政策加速推进落地，资本市场生态有望持续改善 2024-03-18 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：两会后仍是重要政策窗口期，继续关注证券板块 2024-03-11 

行业普通报告 
证券行业：提振信心&化解风险，资本市场生态有望持续优化——证监会主席吴清在

记者会上的讲话点评 
2024-03-08 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：“两会”召开在即，资本市场利好政策或可期待 2024-03-05 

行业普通报告 
非银行金融行业跟踪：监管优化资本市场生态成效有望加速显现，板块估值修复有

望持续 
2024-02-27 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：监管层多措并举呵护市场，投资者信心有望修复 2024-02-19 

行业普通报告 
证券行业：政策助力，行业格局和业务层面均望受益—证监会召开支持上市公司并

购重组座谈会点评 
2024-02-08 

行业普通报告 
非银行金融行业：严惩恶意做空，证监会多措并举维护资本市场稳定—证监会规范

融资融券等市场行为点评 
2024-02-08 

行业普通报告 
非银行金融行业：汇金后续增持可期，非银蓝筹或受青睐—“中央汇金将持续扩大

ETF 增持力度、规模”点评 
2024-02-07 

行业普通报告 
证券行业：ETF 持续发力，券商渠道股混基金保有规模逆势增长—2023Q4 公募基金

保有规模数据点评 
2024-02-05 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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