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事件描述 

6 月 19 日，2024 陆家嘴论坛于上海召开，本次论坛主题为“以金融高质量发

展推动世界经济增长”，由中国证券监督管理委员会主席吴清及上海市市长

龚正共同担任轮值主席。本次论坛上，证监会主席吴清再次强调强本强基、严

监严管，全力以赴推动资本市场高质量发展。 

事件点评 

从“多层次市场”“壮大耐心资本”以及“包容创新”三个方面助力新质生产

力发展。当前我国经济由高速增长迈入高质量发展阶段，经济增长模式的转

变需要依赖以科技创新为主的新质生产力。金融体系需大力支持“高新技术”

和“卡脖子”行业，提升传统产业效率，完善融资体系和资本市场。科创板、

北交所、场外市场等多层次资本市场的发展，为新质生产力的发展提供了支

持。2024 年 4 月政治局会议提出“耐心资本”概念，强调长期资金对科技创

新和技术突破的重要性，特别在生物医药和芯片等高投入、长周期行业。此

外，金融市场需调整机制，平衡创新领域资金供需，满足不同风险偏好的资金

需求，特别具有“包容性”资金对高回报的需求。 

提升上市公司投资价值。上市公司是国民经济“基本盘”“压舱石”，也是资

本市场投资价值的源泉。提升上市公司投资价值，不仅要提升自身盈利能力，

还应充分运用好“现金分红、回购注销”等工具箱回馈投资者，近期政策端也

加大对于分红的支持力度，凸显“以投资者为本”的理念。其次，“鼓励产业

链上下游并购重组，支持相关上市公司吸收合并”将有利于继续发挥我国制

造业产业链优势，同时盘活产业链资产进行自我革新。 

优化市场制度建设与监管，培育具有“耐心”和“包容”的资本属性。金融稳

定是金融市场有效运行的基础。要打造“耐心”和“包容”的资本属性，必须

对市场进行严格监管，反映“以投资者为本”的理念。2024 年初市场异常波

动引起监管层重视，密集出台程序化交易、场外衍生品、财务造假等领域的监

管政策，新“国九条”将加强监管、防范风险提升至重要高度。吴清主席在论

坛上强调，必须强化监管，提升资本市场稳定性，对证券违法犯罪依法从严打

击，维护市场的公开公平公正。 

资本市场是助力宏观经济高质量发展的重要力量。近年来，金融改革开放深

入推进，国家在金融支持实体经济、防范金融风险方面积极探索。本次会议提

出的资本市场高质量发展三个方向相辅相成。新质生产力提升生产效率，带

来投资回报率的提高，而这种生产力依赖于耐心包容的资本。健全的资本市

场、公平公正的监管体制是培育耐心包容资本的基础。 

 

风险提示： 1、宏观经济复苏不确定性增加 2、金融监管政策趋严 3、资本市场改革不及预期 
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事件 

6 月 19 日，2024 陆家嘴论坛于上海召开，本次论坛主题为“以金融高质量发展推动世界经

济增长”，由中国证券监督管理委员会主席吴清及上海市市长龚正共同担任轮值主席。本次

论坛上，证监会主席吴清再次强调强本强基、严监严管，全力以赴推动资本市场高质量发展。 

点评 

在市场化的经济体系中，金融是资源流通的主要渠道，资本作为重要的生产要素依附于金融

系统。健康、平稳有序的金融市场不仅可以避免金融危机所带来的宏观冲击，还能有效促进

实体经济平稳有序的发展。当前我国正在加快构建中国特色现代金融体系，资本市场高质量

发展是其中不可或缺的一部分。从近期落地的新“国九条”及配套体系来看，“强监管、防风

险、推动资本市场高质量发展”思想贯穿始终。本次论坛，吴清就资本市场高质量发展提出

了三个抓手，分别是“积极主动拥抱新质生产力发展”“大力推动上市公司提升投资价值”“坚

持把保护投资者贯穿于资本市场制度建设和监管执法全过程”。 

首先，在积极助力新质生产力发展方面，会议从“多层次市场”“壮大耐心资本”“包容创新”

三个方面展开。当前我国宏观经济由高速增长迈入高质量发展阶段，过往依靠资源要素投入

推动经济增长的方式难以为继，经济增长模式的转变需要依赖以科技创新为主的新质生产力。

这意味着，金融需要对“高新技术”“卡脖子”类高附加值的行业进行大力支持，同时注重传

统产业的效率提升，完善多元化融资体系和多层次资本市场的重要性凸显。近年来，科创板、

北交所的火速落地为持续为新质生产力的发展赋能，场外市场的蓬勃发展也在一定程度上推

动了科技创新和民间资本的发展。我国资本市场在金融产品、服务方面的创新，也对新质生

产力的发展起到了助推作用。2024 年 4 月政治局会议首次提及“耐心资本”概念，要用长期

的、持续的、有耐心的资本实现科技创新和技术突破。科技创新企业通常具有高投入、长周

期、经营不确定性大等特征，尤其是在生物医药、芯片等行业，这就要求金融体系中存在一

部分能够进行长期投资的资金，以促进“科技-产业-金融”良性循环。在金融市场中，不同的

资金拥有不同的风险偏好，既有寻求“高风险，高回报”的资金，也有寻求“低风险，低回

报”的资金，“高风险，高回报”的资金需要进一步调整市场机制，调整创新领域资金供需两

侧的平衡以满足包容性资金对高回报的追求。此外，6 月 19 日，证监会发布《关于深化科创

板改革 服务科技创新和新质生产力发展的八条措施》，进一步完善坚守“硬科技”定位的科

创板相关制度，从而更好的服务科技创新及新质生产力的发展。 

第二，提升上市公司投资价值。上市公司是国民经济“基本盘”“压舱石”，也是资本市场投

资价值的源泉。提升上市公司投资价值，不仅要提升自身盈利能力，还应充分运用好“现金

分红、回购注销”等工具箱回馈投资者，近期政策端也加大对于分红的支持力度，凸显“以

投资者为本”的理念。其次，“鼓励产业链上下游并购重组，支持相关上市公司吸收合并”将

有利于继续发挥我国制造业产业链优势，同时盘活产业链资产进行自我革新。 

第三，坚持把保护投资者贯穿于资本市场制度建设和监管执法全过程。金融稳定是金融市场

有效的基础，要打造具有“耐心”和“包容”的资本属性就必须对市场进行严格监管，严格

监管也反映了“以投资者为本”的理念。2024 年年初市场行情的异常波动引起了监管层的高

度重视，随后有关程序化交易、场外衍生品、财务造假等领域的监管政策密集出台，节奏和

力度都强于以往。新“国九条”将加强监管、防范风险提升至重要高度，本次论坛吴清主席

明确表示，“投资者是必须把强监管放在更加突出的位置，在法治化的轨道上不断完善监管、

加强监管，对各类风险早识别、早预警、早暴露、早处置，并不断提升资本市场内在稳定性，

对各类证券违法犯罪行为要依法从严打击，切实维护市场的公开公平公正。” 
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资本市场是助力宏观经济高质量发展的重要力量。近年来，伴随着金融改革开放深入推进，

国家在金融支持实体经济、防范化解金融风险等方面进行了积极的探索与改革。本次会议提

出的资本市场高质量发展三个方向相辅相成，新质生产力带来的生产效率的提升会带来投资

回报率的提升，而新质生产力的发展依赖于耐心包容资本，培育耐心包容的资本离不开健全

的资本市场，只有公平公正、监管体制完备、“以投资者为本”的资本市场才能培育出相匹配

的耐心包容资本。 

 

图表 1：《关于深化科创板改革 服务科技创新和新质生产力发展的八条措施》 

 《关于深化科创板改革 服务科技创新和新质生产力发展的八条措施》 

一 

一是强化科创板“硬科技”定位。严把入口关，优先支持新产业新业态新技术领域突破关

键核心技术的“硬科技”企业在科创板上市。进一步完善科技型企业精准识别机制。支持

优质未盈利科技型企业在科创板上市。 

二 

二是开展深化发行承销制度试点。优化新股发行定价机制，试点调整适用新股定价高价剔

除比例。完善科创板新股配售安排，提高有长期持股意愿的网下投资者配售比例。加强询

报价行为监管。 

三 

三是优化科创板上市公司股债融资制度。建立健全开展关键核心技术攻关的“硬科技”企

业股债融资、并购重组“绿色通道”。探索建立“轻资产、高研发投入”认定标准。推动

再融资储架发行试点案例率先在科创板落地。 

四 

四是更大力度支持并购重组。支持科创板上市公司开展产业链上下游的并购整合。提高并

购重组估值包容性，支持科创板上市公司收购优质未盈利“硬科技”企业。丰富并购重组

支付工具，开展股份对价分期支付研究。支持科创板上市公司聚焦做优做强主业开展吸收

合并。 

五 

五是完善股权激励制度。提高股权激励精准性，与投资者更好实现利益绑定。完善科创板

上市公司股权激励实施程序，优化适用短线交易、窗口期等规定，研究优化股权激励预留

权益的安排。 

六 
六是完善交易机制，防范市场风险。加强交易监管，研究优化科创板做市商机制、盘后交

易机制。丰富科创板指数、ETF 品类及 ETF 期权产品。 

七 

七是加强科创板上市公司全链条监管。从严打击科创板欺诈发行、财务造假等市场乱象，

更加有效保护中小投资者合法权益。引导创始团队、核心技术骨干等自愿延长股份锁定期

限。优化私募股权创投基金退出“反向挂钩”制度。严格执行退市制度。 

八 

八是积极营造良好市场生态。推动优化科创板司法保障制度机制。加强与地方政府、相关

部委协作，常态化开展科创板上市公司走访，共同推动提升上市公司质量。深入实施“提

质增效重回报”行动，加强投资者教育服务。 

资料来源：证监会, 五矿证券研究所 

 

风险提示 

1. 宏观经济复苏不确定性增加 

2. 金融监管政策趋严 

3. 资本市场改革不及预期 
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Investment Rating Definitions 

The rating criteria of investment 
recommendations 

The ratings contained herein are classif ied 
into company ratings and sector ratings 
(unless otherwise stated). The rating 
criteria is the relative market performance 
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date of issue, i.e. based on the range of 
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 Ratings Definitions 

Company 
Ratings 

BUY 
Stock return is expected to outperform the benchmark index by 
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ACCUMULATE 
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HOLD 
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Ratings 
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Overall sector return is expected to outperform the benchmark 
index by more than 10%; 

NEUTRAL 
Overall sector expected relative performance ranges between -

10% and 10%; 

CAUTIOUS 
Overall sector return is expected to underperform the benchmark 
index by more than 10%. 
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