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[Table_Summary] 事件： 

12月 14日，中国证监会党委书记、主席吴清主持召开党委（扩

大）会议，传达学习中央经济工作会议精神，结合全国金融系统

工作会议要求，研究部署证监会系统贯彻落实工作。 

投资要点： 

⚫ 稳股市决心凸显，增量政策有望加快落地：继近日中央经济工作会

议、政治局会议均提出稳住楼市股市后，证监会此次会议将维护市场

稳定列为首要任务，并在相关政策部署上做了更多具体表述，包括加

快落实增量政策，持续用好稳市货币政策工具，加强和改善市场预期

管理，着力稳资金、稳杠杆、稳预期，推动改善公司治理和价值创造

能力，督促落实市值管理责任等。自今年 9 月末政治局会议提出要努

力提振资本市场，以及一系列资本市场支持政策出台以来，国内权益

市场大幅回暖，9 月 26 日至 12 月 16 日期间沪深 300 指数上涨

15%，交投活跃度显著提升，10 月及 11 月期间 A 股成交量、成交额

均同比增长 1.3 倍左右。我们认为，近期多个重要会议强调稳股市，

凸显了国家强劲的政策决心，增量政策有望加快落地，有助于进一步

提振市场信心与活力。 

⚫ 货币政策转向，中长期资金入市持续推进，增量资金可期：根据近日

中央经济工作会议，我国货币政策将由“稳健”转向“适度宽松”，

而上一次开启适度宽松的货币政策是 2008 年 9 月为应对国际金融危

机对我国经济的冲击，2008 年 9 月至当年末大型/中小型存款类金融

机构人民币存款准备金率分别累计下调 2pct/4pct，金融机构 1 年期存

贷款基准利率分别累计下调 1.89pct/2.16pct。在当前政策基调下，未

来降准降息空间可期，充裕的流动性有助于提升资本市场活跃度，为

券商经纪、信用及资管业务发展提供良好环境。 

⚫ 同时，资本市场投资端改革方面，此次会议提出抓好推动中长期资金

入市工作，协同构建完善全国社保基金、保险、年金、理财等“长钱

长投”的制度环境，进一步打通卡点堵点。此外，12 月 8 日中国人民

银行等九部门联合印发《关于金融支持中国式养老事业 服务银发经

济高质量发展的指导意见》，提到鼓励养老资管产品配置股权、股

票、债券等资产，提高权益类资产配置比重。我们认为，推动中长期

资金入市在带来增量资金的同时，还将促进投资者结构调整、市场机

构化，夯实市场稳健发展的基础。 

⚫ 资本市场融资端改革不断深化，投行业务或迎来拐点：去年“827 新

政”后 IPO 节奏经历了阶段性收紧，而此次会议提到推动股票发行注

册制走深走实，深化科创板、创业板、北交所改革，增强发行上市制

度包容性、适应性，加快推进多层次债券市场建设，满足企业合理债

券融资需求等，并且明确了把握好改革的时度效，适时推出一批典型
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案例，以点带面激发市场活力。随着国内经济持续回升向好、资本市

场回暖，结合此番政策表态，IPO、再融资市场有望逐步恢复，利好

券商投行承销业务。  

⚫ 会议还提到牢牢把握支持新质生产力发展这个着力点，鼓励以产业整

合升级为目的的并购重组。今年 9 月 24 日证监会发布《关于深化上

市公司并购重组市场改革的意见》，至今已有 46 家上市公司首次披

露重大重组事件，2024 年首次披露重大重组事件数量已超过 2023 全

年。政策鼓励助推并购重组市场升温，利好投行财务顾问业务。综

上，我们认为随着资本市场融资端改革不断深化，券商投行业务将充

分受益，迎来业绩拐点。 

投资建议： 

此次会议强调坚决落实“稳住楼市股市”重要要求，深化资本市

场投融资综合改革，并做了相关细化政策部署。在强劲的政策决

心与流动性宽松预期下，权益市场有望继续回暖，券商仍有一定

估值修复与业绩提升空间,建议关注在市场竞争中占据领先地位的

龙头券商。 

⚫ 风险因素：政策推进效果不及预期；宏观经济复苏不及预期；权益市场剧烈

波动；行业竞争加剧；监管趋严。 
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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