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事件：

5月10日，证监会修订发布《关于加强上市证券公司监管的规定》（以下简称《规定》）。本次修订突出

目标导向和问题导向，明确要求上市证券公司，以更鲜明的人民立场、更先进的发展理念、更严格的

合规风控和更加规范、透明的信息披露，努力回归本源、做优做强，切实担负起引领行业高质量发展

的“领头羊”和“排头兵”作用。

5月10日，沪深交易所发布上市委审议会议公告，拟于5月16日审议企业的发行上市申请。其中，审核

1家深市IPO发行上市申请，1家沪市再融资申请。这标志着IPO正式重新恢复审核。

点评：

优化发展理念，校正机构定位。《规定》明确要求上市证券公司端正经营理念，聚焦主责主业，把功

能性放在首要位置，积极发挥金融服务实体经济的功能作用，突出价值创造、股东回报和投资者保护，

落实全面风险管理与全员合规管理要求，提升信息披露有效性，在规范公司治理等方面发挥标杆示范

作用。该项措施体现了监管机构对于金融行业服务实体经济的高度重视，有利于证券公司聚焦资本中

介的定位，提升公司整体运营水平，促进在保护投资者利益、增强市场透明度方面发挥积极作用。

畅通券商与投资者交流渠道，提升投资者关系管理水平。《规定》强调上市证券公司应当建立、健全

投资者关系管理活动相关制度及程序，以积极、认真、专业的态度回应投资者关注，客观、真实、准

确、完整地介绍和反映公司的实际状况。该项措施有利于促进上市证券公司与投资者之间互动沟通，

以上市证券公司为榜样，提升全市场上市企业与投资者交流互动水平，进而增强投资者信心。

突出价值创造，提升股东回报。《规定》明确上市证券公司应当牢固树立回报股东的意识，结合公司

经营管理情况，制定对股东回报的合理规划，对经营利润用于自身发展和回报股东进行合理平衡，重

视提高现金分红水平，鼓励形成实施股份回购的机制性安排，积极通过一年多次分红及回购注销的方

式提升股东回报、优化治理结构。该项措施通过鼓励券商加大分红回购，符合前期以投资者为本的政

策风向，有助于维护企业股东利益，引领其他上市企业提升投资者回报水平。

IPO上会审核重启，偏紧的发行政策有望逐步放开。1月12日，证监会本年首场新闻发布会上称“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”，定调了开年以来偏紧的发行政策。根据wind，一季度市场IPO和再融资规模分别同比下降63.71%
和70.03%，显示出一级市场景气度不足。今年春节以来，A股已连续三个月没有IPO公司接受上市委

的审议，上交所上一次发审会议日期为2月5日，深交所上一次发审会议日期为2月7日。5月10日，深

交所官网显示，定于5月16日召开2024年第9次上市审核委员会审议会议，标志着IPO正式重新恢复审

核。当前，连停数月的发审会议重新召开，叠加近期二级市场景气度有所提升，逆周期调节力度有望

逐步放松，证券公司投行业务有望迎来边际改善。

投资策略：修订版《关于加强上市证券公司监管的规定》出台，强调了上市证券公司应聚焦主业、健

全公司治理结构、完善信息披露要求、提升投资者保护水平，对于推动证券行业的高质量发展具有重

要意义。另外，IPO上会审核重启，一级市场景气度预期回升，证券公司投行业务有望迎来边际改善，

证券行业

标配 （维持） 政策力促券商提升治理水平，IPO 上会审核重启
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维持对证券行业的“标配”评级。

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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