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內地推出多項政策刺激股市表現，帶動內地股市成交金額增加，以及

新開戶人數上升。同時，內地支持券商合併，以達到「做大做強」的

目標。此外，內地政策支持養老金融，而內地券商可以透過低成本開

拓有關市場。因此，可留意內地券商板塊的表現。

內地政策帶動股市表現活躍

內地股市去年經歷了兩次較明顯的上升時期，主要是由國策所帶動。

2024 年 4 月，中國國務院公布《關於加強監管防範風險推動資本市

場高質量發展的若干意見》（「新國九條」），明確提出了未來內地資本

市場的發展目標。到 2024 年 9 月，中央金融委員會辦公室及中國證

監會聯合發表《關於推動中長期資金入市的指導意見》， 指出要大力

引導中長期資金入市及努力提振資本市場。在相關利好因素的支持下，

內地股市於 2024 年向上，9 月至 10 月的升市尤其突出。上證及深證

指數分別按年升 12.67%及 9.34%。據金融服務商 Wind 資料統計，

內地股票市場日均成交，由 2024 年 9 月的 0.8 萬億元人民幣（下同），

急升至 10 月的 2.01 萬億元，環比急升 153%。全年計，內地 A 股日
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均成交金額達到 1.06 萬億元，不但創歷史新高，而且較 2023 年增長

21.22%。據中國上海證券交易所公布，包括個人及機構在內，2024

年 A 股新開股票交易賬戶人數累計接近 2,500 萬戶，按年上升 16.6%。

當中，去年 10 月單一個月，開戶人數達到 684 萬戶，是Ａ股史上第

三高的單月開戶人數。若內地股市持續向好，不但有利新開股票交易

賬戶人數增加，而且亦會帶動成交上升，對證券商的收入有利。

內地支持券商合併以做大做強

支持券商合併，亦有利打造大型券商。中國證監會於 2024 年 3 月發

布《關於加強證券公司及公募基金監管加快推進建設一流投資銀行及

投資機構的意見》指出，力爭透過五年時間，建設更建全金融體系，

推動形成約 10 間大型投資機構。此外，及後發表的「新國九條」亦

支持大型證券商進行收購合併，並提出集中力量打造金融業的「國家

隊」。2024 年 9 月初，兩間由上海市國有資產監督管理委員會持有的

大型證券商響應政策，宣布合併。據 Wind 提供的資料顯示，內地 2024

年上半年首十大券商的佣金收入，佔全行業總收入的 43.76%，按年

升 1.60 個百分點。預料內地證券商會以收購或合併，以達致協同效應，

降低營運成本及提升競爭力。
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政策支持內地券商全面參與養老金融建設

內地老年人口持續增加，因此推出不同國策應對，而內地券商亦可在

人口老化的現象下獲得機遇。2024 年 1 月，中國國務院發布《關於

發展銀髮經濟增進老年人福祉的意見》指出，支持金融機構依法合規

發展養老金融業務，豐富發展養老金融產品。內地券商及旗下私慕基

金發展愈漸成熟，而且由具備資歷的人才進行產品設計及，投資研究

質素良好。同時，有關券商亦可提供協助養老企業上市等服務，以推

動內地養老金融建設。

資料來源：中國國務院、《關於加強監管防範風險推動資本市場高質量

發展的若干意見》、中央金融委員會辦公室、中國證監會、《關於推動

中長期資金入市的指導意見》、Wind、中國上海證券交易所、《關於加

強證券公司及公募基金監管加快推進建設一流投資銀行及投資機構的

意見》、上海市國有資產監督管理委員會、《關於發展銀髮經濟增進老

年人福祉的意見》

——中國工商銀行(亞洲)證券業務部分析員葉澤恒
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利益披露：

本文的作者為香港證監會持牌人，分析員本人或及其聯繫人仕並未涉及任何與該報告中所評論的上市

公司的金錢利益或擔任該上市公司的任何職務，而在編制的過程中分析員會根據預先訂立的程式及政

策，去避免因研究工作可能會引起利益衝突情況。

本行的高級職員、董事及僱員可能會持有本文件所述全部或任何該等證券或任何財務權益，包括證券

及相關的衍生工具或財務通融安排。

免責聲明：

本文的預測及意見只作為一般的市場或個別股份的評論，僅供參考之用。本文的版權為中國工商銀行

(亞洲)有限公司(「本行」)所有，在未經本行同意前，不得以任何形式複製、分發或本文的全部或部分

的內容，本行不會對利用本文內的資料而造成的任何直接或間接之損失負責。

本文中所刊載的資料是根據本行認為可靠的資料來源編制而成，惟該等資料的來源未有經獨立核證，

資料只供一般參考用途。本行及/或第三方資訊提供者（「資料來源公司」）並無就本文中所載的任何資

料、預測及/或意見的公平性、準確性、完整性、時限性或正確性，以及本文中該等預測及/或意見所

採用的基準作出任何明示或暗示的保證、陳述、擔保或承諾，本行及/或資料來源公司亦不會就使用及

/或依賴本文中所載任何該等資料、預測及/或意見所引致之損失負上或承擔任何責任。而本文中的預

測及意見乃本行分析員於本文刊發時的意見，本行可隨時作出修改而毋須另行通知。若派發或使用本

文所刊載的資料違反任何司法管轄區或國家的法律或規例，則本文所刊載的資料無意供該等司法管轄

區或國家的任何人或實體派發或由其使用。

本文不構成任何要約，招攬或邀請購買、出售任何證券。本文所載資料沒有考慮到任何人的投資目標、

財務狀況和風險偏好及投資者的任何個人資料。本文無意提供任何投資建議。因此，投資者不應依賴

本文而作出任何投資決定。投資前應先細閱有關證券或投資產品的所有發售檔、財務報表及相關的風

險警告及風險披露聲明，並應就本身的財務狀況及需要、投資目標及經驗，詳細考慮並決定該投資是

否切合本身特定的投資需要及承受風險的能力。您應於進行交易或投資前尋求獨立的財務及專業意

見，方可作出有關投資決定。此宣傳檔所載資料並非亦不應被視為投資建議，亦不構成招攬任何人投

資於本文所述之任何產品。本文由中國工商銀行（亞洲）有限公司(「本行」)刊發，內容未經證券及

期貨事務監察委員會審閱。

風險披露:

投資涉及風險。證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證券未

必一定能夠賺取利潤，反而可能會招致損失。過往的表現不一定可以預示日後的表現。


