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国金证券党委副书记、总裁 姜文国

国务院日前印发《关于加强监管防范风险

推动资本市场高质量发展的若干意见》（以下

简称“新‘国九条’”）。新“国九条”的发布体现

了党中央、国务院对资本市场改革发展的高度

重视，其提出的“推动证券基金机构高质量发

展”、“支持头部机构通过并购重组、组织创新

等方式提升核心竞争力，鼓励中小机构差异化

发展、特色化经营”，在新形势下为证券行业的

未来发展指明了道路。

随着新“国九条”及中国证监会、交易所相

关政策出台，投行的经营理念也应与时俱进，

顺势调整。建设一流投行，不应局限于头部券

商投行和大券商投行，中小投行同样具有成为

一流券商的可能。从世界范围看，一流投行既

有高盛、摩根士丹利这样的综合券商，也有拉

扎德公司这类专注于财务顾问和资产管理的

特色投行。

投行的差异化发展
是必然趋势

投行尤其是中小投行的差异化发展，已经

逐渐成为中小投行发展的必由之路，也是中小

投行在新形势下参与实现金融强国目标的必

然选择。对于中小投行而言，未来的竞争思路

不仅仅是做大规模，更重要的是紧紧围绕主责

主业，在做专做优做精做强上更加努力。

从近年投行的发展看，一方面，多年以来

同质化严重的业务模式难以支撑券商的可持

续发展和整个行业的扩张，体现在财务报表上

就是收入增长不能持续甚至下降，传统通道业

务优势逐渐被削弱。据统计，国内投行全行业

证券承销与保荐业务收入自 2016年达到高峰

后开始持续下滑，2021年、2022年反弹至相对

高位，2023年降至606亿元。投行证券承销与保

荐 业 务 占 总 收 入 的 比 例 已 经 从 2016 年 的

18.81%下降至2023年的10.02%。

另一方面，投行马太效应加剧。据统计，自

2016 年以来，投行业务呈现强者愈强的发展

趋势，股权融资市场集中度较高且呈上升趋

势。2016年证券承销业务净收入前 5名业务集

中度（CR5）为 25.11%，2018 年后证券承销业

务净收入 CR5 超过了 30%，2021 年后超过

35%。在目前严监管、打造优质头部券商的基

调之下，证券行业内部的并购重组有望明显

加速，行业马太效应有望更为凸显。中小投行

若仍沿用传统业务模式，其业务空间将日趋

减小。

同时，“严监严管”为中小投行差异化发展

带来机会。2023年底以来，证券保荐业务相关

行政处罚、立案、监管措施等案例增多，不仅

是中小券商，头部投行及大投行也暴露了一

定的执业问题，各类证券公司均面临新的能

力建设和制度建设的压力。同时，2023年下半

年以来，保荐业务受理及审核放缓，为券商行

业竞争格局的调整带来了机会。中小券商若

进一步强化合规能力和风控能力建设，持续

提升专业能力，则可进一步在后续竞争中确

立竞争优势。

（下转A4版）

走好新形势下中小投行差异化发展之路

新华社北京5月29日电 中共中央总书

记、国家主席、中央军委主席习近平 28 日下

午在北京人民大会堂亲切会见全国公安工作

会议代表，向他们致以诚挚问候，勉励全国广

大公安民警辅警奋力推进公安工作现代化，

为推进强国建设、民族复兴伟业作出新的更

大贡献。

中共中央政治局常委李强、蔡奇、丁薛祥、

李希参加会见。

下午 4 时，习近平等来到人民大会堂西

大厅，全场响起热烈掌声。习近平等走到代表

们中间，同大家亲切握手，不时交谈，并合影

留念。

陈文清参加会见并在 29 日上午召开的

全国公安工作会议上讲话。他指出，要坚持

以习近平新时代中国特色社会主义思想为

指导，全面贯彻习近平法治思想、总体国家

安全观，深入学习贯彻习近平总书记关于新

时代公安工作的重要论述，牢牢把握新征程

公安工作的前进方向；全面加强党的政治建

设，着力锻造忠诚干净担当的过硬公安铁

军；忠诚履行职责使命，全力以赴防风险、保

安全、护稳定、促发展；深化法治公安建设，

不断提升执法质量、效率和执法公信力；坚

定不移走改革强警之路，奋力开创公安工作

现代化新局面。

李干杰、吴政隆参加会见，王小洪参加会

见并主持会议。

各省区市和计划单列市、新疆生产建设兵

团、各省会城市党委政法委、公安厅（局）主要

负责同志，中央和国家机关有关部门、军队有

关单位负责同志等参加会议。

习近平会见全国公安工作会议代表
李强蔡奇丁薛祥李希参加会见
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投资者持续涌入跨境理财通
头部券商展业计划曝光
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5月29日 16
时12分，我国太原
卫星发射中心在山
东附近海域成功发
射谷神星一号海射
型遥二运载火箭，
搭载发射的天启星
座25星—28星顺
利进入预定轨道，
飞行试验任务获得
圆满成功。
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谷神星一号海射型遥二运载火箭发射成功谷神星一号海射型遥二运载火箭发射成功

时报观察 In Our Eyes

证券时报记者 谭楚丹

随着近期一些会计师事务所的罚单曝光，上

市公司审计工作暴露出的问题引发多方关注。部

分会计师事务所和会计师因审计程序不到位、未

识别重大风险、未作出恰当的职业判断等问题而

受到不同程度处罚。其中，大华会计师事务所付

出沉重代价，相继被江苏证监局、深交所追责，面

临“一处受罚，处处受限”的局面。

尽管会计师事务所并非上市公司造假案的

“始作俑者”，但其对公司异常情形“睁一只眼闭

一只眼”，不仅损害投资者利益，也破坏审计行业

的公信力。

随着新“国九条”发布，监管力度不断加强，

对中介机构执业的规范性也提出了更高要求。

在当前严监管背景下，中介机构必须摈弃做

表面功夫、浑水摸鱼的侥幸心理，应该清醒认识

到，执业质量是企业生存、注册制改革能否成功的

关键因素。首先，中介机构要加强从业人员的专业

水平及文化建设。一方面要树立以投资者利益为

重、以诚信为本的执业理念；另一方面要提升专业

能力，精益求精，严守独立性底线。其次，要加强内

控体系和风控体系建设。中介机构在做大做强的

同时必须保证执业质量，加强内部监督和风险管

理，以及时发现并纠正可能存在的问题。

作为资本市场的“看门人”，中介机构一旦

“走神”“装睡”，必然会让市场参与各方付出惨重

代价。除了面临监管追责，还可能承担巨额民事

赔偿。近期就有律师表示，投资者起诉索赔时，可

将会计师事务所作为共同被告，要求其承担赔偿

责任。

总而言之，中介机构应端正位置，明白长期

将拟 IPO企业和上市公司视为“上帝”的心态不可

取，要认清诚实守信、勤勉尽责的受益人和委托

人应当是广大的投资者，切实树立对投资者负责

的理念，高度重视执业风险管控，严把项目入口

关、抓好现场工作，督促从业人员坚定职业操守，

营造合规、诚信的文化氛围。

唯有诚信与勤勉尽责
中介机构才能当好“看门人”

新华社北京5月29日电 生态环境部新闻发

言人裴晓菲 29日介绍，为加强碳足迹管理，生态

环境部编制了《关于建立碳足迹管理体系的实施

方案》，拟于近期会同其他部委联合印发，建立统

一规范的碳足迹管理体系。

碳足迹的有效管理可以助推“双碳”目标实

现。裴晓菲介绍，编制《关于建立碳足迹管理体系

的实施方案》，要建立健全碳足迹管理体系，构建

多方参与的工作格局，推动产品碳足迹规则国际

互信，并要提升产品碳足迹能力建设水平。要加强

产品碳足迹核算能力建设，规范专业服务，培育专

业化人才队伍和机构，强化数据质量、数据安全管

理以及知识产权保护。下一步，生态环境部将加快

研究发布电力、煤炭、燃油等重点产品碳足迹核算

方法和碳足迹因子，为下游产品全生命周期碳足

迹核算工作提供坚实基础，全方位、全链条、全过

程推动碳足迹工作落细、落实、落地。

我国拟出台方案
加强碳足迹管理

A5
猪价涨破17元/公斤
生猪养殖端全面盈利证券时报记者 江聃

国务院日前印发《2024－2025年节能降碳

行动方案》（以下简称《方案》），完善能源消耗

总量和强度调控，重点控制化石能源消费，强

化碳排放强度管理，分领域分行业实施节能降

碳专项行动，更高水平更高质量做好节能降碳

工作。《方案》提出，到 2025年要尽最大努力完

成“十四五”节能降碳约束性指标。

《方案》提出，2024年，单位国内生产总值

能源消耗和二氧化碳排放分别降低2.5%左右、

3.9%左右，规模以上工业单位增加值能源消耗

降低 3.5%左右，非化石能源消费占比达到

18.9%左右，重点领域和行业节能降碳改造形

成节能量约5000万吨标准煤、减排二氧化碳约

1.3亿吨。2025年，非化石能源消费占比达到

20%左右，重点领域和行业节能降碳改造形成

节能量约 5000万吨标准煤、减排二氧化碳约

1.3亿吨。

在重点任务方面，《方案》部署了化石能源

消费减量替代行动，非化石能源消费提升行动，

钢铁行业、石化化工行业、有色金属行业、建材

行业、建筑、交通运输、公共机构、用能产品设备

节能降碳行动等10方面行动27项任务。

《方案》提出，严格合理控制煤炭消费，优

化油气消费结构，加大非化石能源开发力度，

提升可再生能源消纳能力。加快建设以沙漠、

戈壁、荒漠为重点的大型风电光伏基地。合理

有序开发海上风电，促进海洋能规模化开发利

用，推动分布式新能源开发利用。有序建设大

型水电基地，积极安全有序发展核电，因地制

宜发展生物质能，统筹推进氢能发展。到2025
年底，全国非化石能源发电量占比达到 39%左

右。加快建设大型风电光伏基地外送通道，提

升跨省跨区输电能力。加快配电网改造，提升

分布式新能源承载力。积极发展抽水蓄能、新

型储能。大力发展微电网、虚拟电厂、车网互

动等新技术新模式。到2025年底，全国抽水蓄

能、新型储能装机分别超过 6200万千瓦、4000
万千瓦；各地区需求响应能力一般应达到最大

用电负荷的 3%—5%，年度最大用电负荷峰谷

差率超过 40%的地区需求响应能力应达到最

大用电负荷的5%以上。

在钢铁行业节能降碳行动中，《方案》提

出，加强钢铁产能产量调控，深入调整钢铁产

品结构，加快钢铁行业节能降碳改造。

在石化化工行业节能降碳行动中，《方案》

提出，严格石化化工产业政策要求，推进石化

化工工艺流程再造。

在建筑节能降碳行动中，《方案》提出，落

实大规模设备更新有关政策，结合城市更新

行动、老旧小区改造等工作，推进热泵机组、

散热器、冷水机组、外窗（幕墙）、外墙（屋顶）

保温、照明设备、电梯、老旧供热管网等更新

升级，加快建筑节能改造。在交通运输节能

降碳行动中提出，逐步取消各地新能源汽车

购买限制。

在管理机制方面，《方案》提出了强化节能

降碳目标责任和评价考核、严格固定资产投资

项目节能审查和环评审批、加强重点用能单位

节能降碳管理、加大节能监察力度、加强能源消

费和碳排放统计核算等5项任务；在支撑保障方

面，明确了制度标准、价格政策、资金支持、科技

引领、市场化机制、全民行动等6项措施。

《方案》提出，要发挥政府投资带动放大效

应，积极支持节能降碳改造和用能设备更新，

推动扩大有效投资。鼓励各地区通过现有资

金渠道，支持节能降碳改造、用能设备更新、能

源和碳排放统计核算能力提升。落实好有利

于节能降碳的财税政策。发挥绿色金融作用，

引导金融机构按照市场化法治化原则为节能

降碳项目提供资金支持。

国务院印发《2024—2025年节能降碳行动方案》

加大非化石能源开发力度 提升可再生能源消纳能力


