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投资要点

证监会修订发布《关于加强上市证券公司监管的规定》。《规定》

维持主体框架不变，主要是按照中央金融工作会议以及新“国九条”

对证券公司的要求，具体落实细化举措，督促证券公司聚焦主责主

业，把功能性放在首要位置，积极发挥服务实体经济的作用。同时

要求证券公司规范市场化融资行为，合理确定融资规模和时机，严

格规范资金用途，审慎开展高资本消耗型业务，提升资金使用效率。

完善从业人员长效激励约束机制，严格规范短期激励。进一步突出

价值创造和股东回报，建立健全投资者保护机制。《规定》从融资

行为、内控管理、信息披露等方面对上市券商作出相应规定，敦促

券商发挥功能性作用，资本节约化展业。

建设一流投行政策体系完善。在顶层设计的指引下，行业各项

细化政策规则不断落地，推动证券行业高质量发展，增强服务实体

经济和居民财富管理的能力，提升整体竞争力，建设一流投行路径

逐步清晰。部分券商通过合并重组等方式满足自身竞争能力的提升

及展业资本金需求，一定程度上加速了行业的马太效应。同时监管

提倡资本节约展业，合理确定融资规模及时机，资本实力、融资资

源、风控及质控水平将进一步成为证券公司竞争格局重塑的重要影

响因素。

上周主要指数均有不同程度上涨，上证综指上涨 1.60%，沪深

300 上涨 1.72%，创业板指数上涨 1.06%。上周股票成交金额 4.77

万亿元，日均成交额 0.95万亿元，环比减少 15.27%。两融余额 1.53

万亿元，环比提升 1.45%。中债-总全价(总值)指数较年初上涨 1.29%;

中债国债 10年期到期收益率为 2.35%,较年初下行 16.45bp。

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



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 2

活跃度不及预期；金融市场大幅波动。
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1. 投资建议

证监会修订发布《关于加强上市证券公司监管的规定》。《规定》维持主体框架不变，主要

是按照中央金融工作会议以及新“国九条”对证券公司的要求，具体落实细化举措，督促证券

公司聚焦主责主业，把功能性放在首要位置，积极发挥服务实体经济的作用。同时要求证券公

司规范市场化融资行为，合理确定融资规模和时机，严格规范资金用途，审慎开展高资本消耗

型业务，提升资金使用效率。完善从业人员长效激励约束机制，严格规范短期激励。进一步突

出价值创造和股东回报，建立健全投资者保护机制。《规定》从融资行为、内控管理、信息披

露等方面对上市券商作出相应规定，敦促券商发挥功能性作用，资本节约化展业。

建设一流投行政策体系完善。在顶层设计的指引下，行业各项细化政策规则不断落地，推

动证券行业高质量发展，增强服务实体经济和居民财富管理的能力，提升整体竞争力，建设一

流投行路径逐步清晰。部分券商通过合并重组等方式满足自身竞争能力的提升及展业资本金需

求，一定程度上加速了行业的马太效应。同时监管提倡资本节约展业，合理确定融资规模及时

机，资本实力、融资资源、风控及质控水平将进一步成为证券公司竞争格局重塑的重要影响因

素。

2. 行情回顾

上周（20240506-20240512）沪深 300 指数、创业板指数分别收于 3666.28(1.72%)、

1878.17(1.06%),申万一级非银金融指数涨幅为 1.44%,在 31个申万一级行业中排名第 20位；证

券Ⅲ涨幅为 0.35%。

个股表现，本周板块涨幅居前的有渤海租赁（4.42%）、财达证券（3.02%）、浙商证券（2.74%），

跌幅居前的有金证股份（-4.12%）、锦龙股份（-3.16%）、指南针（-2.79%）。

图 1： 申万一级行业涨跌幅对比（%）



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 5

数据来源：Wind，山西证券研究所

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（%）

渤海租赁 4.42 金证股份 -4.12

财达证券 3.02 锦龙股份 -3.16

浙商证券 2.74 指南针 -2.79

中金公司 2.61 华创云信 -2.53

中航产融 2.35 浙江东方 -2.07

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，上证综指上涨 1.60%，沪深

300上涨 1.72%，创业板指数上涨 1.06%。上周股票成交金额 4.77万亿元，日均成交额 0.95万

亿元，环比减少 15.27%。

图 2：主要指数的本周涨跌幅（%） 图 3：上周日均成交 0.95万亿元，环比下降 15.27%
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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 05月 10日，市场质押股 3536.14亿股，占总股本 4.42%;两融余额 1.53

万亿元，环比提升 1.45%。其中，融资规模 1.49万亿元，融券余额 393.10亿元。

图 4：截至 5月 10日，质押股数占比 4.42% 图 5：截至 5月 10日，两融余额 1.53万亿元

数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

3） 基金发行：24年 04月，新发行基金份额 1410.89亿份，发行 120只，环比减少 6.42%。

其中，股票型基金发行 121.25亿份，环比减少 50.87%，发行份额占比 8.59%。

4）投行业务：24年 04月，股权承销规模 261.54亿元，其中，IPO 金额 27.05亿元；再融

资金额 234.48亿元。

图 6：4月基金发行份额 1410.89亿份 图 7：4月股权融资规模 261.54亿元
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数据来源：wind，山西证券研究所 数据来源：wind，山西证券研究所

5）债券市场：中债-总全价(总值)指数较年初上涨 1.29%;截至 4月 29日，中债国债 10年

期到期收益率为 2.35%,较年初下行 16.45bp。

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

4. 监管政策与行业动态

证监会修订发布《关于加强上市证券公司监管的规定》。修订主要内容包括优化发展理念，

统筹规范融资行为；健全公司治理，强化内部管控和风险管理要求；促进行业发展，完善信息

披露要求；践行人民立场，提升投资者保护水平。规定强调上市证券公司要端正经营理念，聚

焦主责主业，把功能性放在首要位置，首次公开发行证券并上市交易和再融资应当结合股东回

报和价值创造能力、自身经营状况、市场发展战略等，合理确定融资规模和时机，严格规范资

金用途，聚焦主责主业，审慎开展高资本消耗型业务，提升资金使用效率。（证监会）

中国人民银行 生态环境部 金融监管总局 中国证监会联合召开绿色金融服务美丽中国建

设工作座谈会。会议指出，建设美丽中国，是以习近平同志为核心的党中央立足于社会主义现
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代化建设全局作出的重大战略安排。习近平总书记在全国生态环境保护大会上强调“强化金融

支持，大力发展绿色金融”，为绿色金融服务美丽中国建设提供了根本遵循和行动指南。发展

好绿色金融，是落实党中央决策部署、服务美丽中国建设的必然要求，是支持实体经济绿色转

型、实现金融高质量发展的重要内容，也是应对气候变化风险的重要方面。（证监会）

证券业协会修订发布《证券公司另类投资子公司管理规范》和《证券公司私募投资基金子

公司管理规范》。修订的主要内容包括：一是强化监管要求，保证相关规定的贯彻落实，明确

母子公司全业务链条“垂直”一体化管控，完善两类子公司人员管理相关要求，进一步规范子

公司的关联交易行为。二是结合股权投资业务特征，优化业务制度，完善内控要求，适度提升

两类子公司闲置资金管理灵活度，适当优化另类子公司的业务范围，同时增加子公司对非标准

化金融资产尽职调查和投后管理的相关要求，加强子公司交易行为约束。三是进行适应性文字

性修改。（中证协）

央行发布 2024年 4月金融统计数据报告。4月末，广义货币(M2)余额 301.19万亿元,同比

增长 7.2%。狭义货币(M1)余额 66.01万亿元,同比下降 1.4%。流通中货币(M0)余额 11.73万亿

元,同比增长10.8%。本外币贷款余额252.41万亿元，同比增长9.1%。月末人民币贷款余额247.78

万亿元，同比增长 9.6%。本外币存款余额 297.45万亿元，同比增长 6.4%。月末人民币存款余

额 291.59万亿元，同比增长 6.6%。（央行）

5. 上市公司重点公告

【首创证券】股东城市动力基于自身发展需要，计划通过竞价交易方式减持不超过 0.27亿股

公司 A股股份，占不超过公司总股本的 1%，减持价格根据市场价格确定。

【广发证券】同意聘任尹中兴先生担任公司董事会秘书、联席公司秘书、证券事务代表。

【浙商证券】同方创投、嘉融投资公开挂牌转让其分别持有的国都证券 3.47亿股股份（对应

国都证券 5.9517%股份）、0.85亿股股份（对应国都证券 1.4642%股份），转让底价分别为人

民币 91,083.99万元、22,407.73万元；同方创投和嘉融投资的前述挂牌转让为捆绑转让，合计

转让股份比例为 7.4159%。

【红塔证券】发布 2023年权益分配实施方案。每股派发现金红利 0.06元（含税），共计派发

现金红利 2.83亿元。
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【国联证券】正在筹划通过发行 A股股份的方式收购民生证券股份有限公司控制权并募集配

套资金，目前公司与相关各方正在就本次重组方案进行协商、论证和确认。公司股票将继续停

牌。

【国金证券】因个人身体原因，任鹏先生申请辞去本公司副总裁及其他相关管理职务。

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。
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

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

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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