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事件：近期，政策密集出台以提振投资者信心，优化资本市场环境。证监会就

《上市公司监管指引第 10 号——市值管理（征求意见稿）》（简称《指引》）公

开征求意见，鼓励上市公司做好市值管理工作；中央金融办、证监会联合印发

《关于推动中长期资金入市的指导意见》（简称《指导意见》），推动资本市场

资金结构持续优化。 

点评： 

在《指引》中，监管层明确上市公司需要聚焦主业，提升经营效率和盈利能力，

并在适当时间综合运用多种方式进行市值管理，提升上市公司投资价值。具体

方式包括但不限于：1.并购重组；2 股权激励、员工持股计划；3.现金分红；

4.投资者关系管理；5.及时进行重要信息披露；6.股份回购。但监管也强调禁

止上市公司以市值管理名义实施违法违规行为。 

同时，《指引》明确了董监高在上市公司市值管理行为中的责任。其中，董事

会应根据当前业绩和未来战略规划就上市公司投资价值制定长期目标，在公司

治理、日常经营、并购重组及融资等重大事项决策中充分考虑投资者利益和回

报，坚持稳健经营，避免盲目扩张，不断提升上市公司投资价值。同时，董事

会应及时关注市场对上市公司价值的反映，并及时采取合理方式作出调整。此

外，在上市公司薪酬体系，上市公司分红，股东回购和增持/减持，舆情处理，

长期破净公司估值提升等方面，监管层都作出了细致且有针对性的要求。 

在《指导意见》中，监管层就优化资本市场环境，推动资本市场稳健运行，令

中长期资金持续进场投资提出三点要求。1.培育鼓励长期投资的资本市场生

态。通过从源头上提高上市公司质量，并通过鼓励回购、增持等积极举措&严

厉打击资本市场各类违法行为，持续改善资本市场生态。同时，通过制度优化

和监管的逐步完善，推动上市公司和长线资金的良性互动；2.大力发展权益类

公募基金，支持私募证券投资基金稳健发展。其中，监管再次强调加强基金公

司投研核心能力建设，并建立公平有效的投研能力评价指标体系，引导公募基

金从规模导向向投资者回报导向转变。同时，鼓励私募基金丰富产品类型和投

资策略，推动证券基金期货经营机构提高权益类私募资管业务占比，适配居民

差异化财富管理需求；3.完善各类中长期资金入市配套政策制度。其中，树立

长期业绩导向，完善商业保险资金、各类养老金等中长期资金的三年以上长周

期考核机制，树立长期业绩导向。完善全国社保基金、基本养老保险基金投资

政策制度，支持具备条件的用人单位放开企业年金个人投资选择，鼓励企业年

金基金管理人探索开展差异化投资。鼓励银行理财和信托资金积极参与资本市

场，优化激励考核机制，畅通入市渠道，提升权益投资规模。 

投资建议：大幅波动、追涨杀跌是国内资本市场长期面临的重点问题，长期资

金长期回报不高，投资者缺乏良好投资体验。上述问题与上市公司经营质量参

差不齐并缺乏市值管理动力和有效手段，且相关监管制度存在缺失密切相关。

通过从源头上提升上市公司经营质量，改善资本市场的“内核”，并形成上市公

司和资本市场各类投资者的良性互动，配合以严监管手段持续打击一切破坏市

场稳定的违法违规行为，是优化资本市场运行生态，提升长期投资回报的有效

方式。同时，改善投资机构的考核方式，健全投资理念，有望更高效的引入外

未来 3-6 个月行业大事： 

无 
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部资金参与资本市场投资，实现内外部资源更加合理的配置，进而形成“上市

公司—资本市场—投资者”间的正反馈，助力资本市场稳健运行。 

因证券行业各项业务开展均与资本市场表现息息相关，资本市场生态改善有望

持续提升行业业绩和估值水平；而资本市场运行情况与保险公司投资业绩密不

可分，保险行业业绩和估值也将受益于资本市场环境优化。在政策“组合拳”共

同作用下，我们预计证券与保险板块的投资价值均有望显著提升，建议持续关

注。 

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：监管层多措并举呵护资本市场，后续政策仍可期待 2024-09-24 

行业普通报告 证券行业：国信、万和并购重组启动，业内整合或再提速 2024-08-23 

行业深度报告 
证券行业：行业经营层面存在不确定性，静待政策指明方向—证券行业 2024 中期策

略 
2024-08-01 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：暂停转融券&提高融券保证金，监管呵护市场步履不停 2024-07-17 

行业普通报告 证券行业：多措并举降低市场波动，监管新政提振投资者信心 2024-07-11 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：强监管&推动发展新质生产力，资本市场环境有望持续优化 2024-07-11 

行业普通报告 
非银行金融行业跟踪：融券&转融券规模下降后对权益市场波动影响减弱，投资者信

心有望持续修复 
2024-06-20 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：多条监管细则落地，资本市场环境有望持续优化 2024-06-14 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：各类利好政策效果有望逐步显现，建议继续关注非银板块 2024-06-05 

行业普通报告 非银行金融行业跟踪：地产利好政策加速落地，险企投资端风险有望缓解 2024-05-21 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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队成员。 
 

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。 



 

东兴证券行业报告 
非银行金融行业：内外兼修，政策合力推动资本市场环境优化 

P5 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智兴盛之源 

免责声明 
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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

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

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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