
证券研究报告·宏观报告·宏观点评 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 2 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

宏观点评 20250306  

资本市场有望迎来更多长线活水 

 

 

2025 年 03 月 06 日 

  

证券分析师  芦哲 

执业证书：S0600524110003 

 luzhe@dwzq.com.cn 

证券分析师  潘京 

执业证书：S0600524120011 

 panj@dwzq.com.cn  
 

相关研究  
《宏观政策要“投资于人”——学习

政府工作报告精神》 

2025-03-05 

《 2025积极财政的发力点与制约点》 

2025-03-05 
 

 

 
[Table_Tag]  

  
[Table_Summary] 
事件 

◼ 3 月 6 日，在十四届全国人大三次会议经济主题记者会上，中国证监会
主席吴清就在新“国九条”、“1+N”政策体系、资本市场支持科技创新、
推动中长期资金入市等话题答记者问。 

观点 

◼ 中央经济工作会议和中央政治局会议都明确强调要“稳住楼市股市”，
政府工作报告也首次将“稳住楼市股市”写到了经济社会发展的总要求
中。吴清表示，2024 年以来，新“国九条”和“1+N”政策系统性重塑
了资本市场的基础制度和监管底层逻辑，推动资本市场呈现了深刻、积
极变化。新“国九条”推出以来，证监会制定修订了 50 多项制度规则，
进一步健全监管制度机制、提升监管效能，市场在监管体系的变革下也
呈现了积极发展的趋势。2024 年，全市场分红金额创历史记录，市场分
红回购已经远远超过 IPO 再融资减持的总规模。未来，新“国 9 条”以
及“1+N”的政策体系的仍将不断深化，后续配套的落地措施也有望持
续落地见效。 

◼ 在前不久的民营企业座谈会上，总书记强调要加强自主创新，转变发展
方式。政府工作报告里对推动科技创新和产业创新融合发展，也做出了
进一步的部署。2024 年以来，证监会提供了一系列工具用于支持创新科
技企业的上市、融资，在并购重组方面也取得了良好进展。在大力度培
育耐心资本的方面，证监会也推出了多渠道的支持拓宽资金来源的工
具，在资本的退出渠道上也增加了多元化的退出渠道，促进募投管退的
良性循环。同时，在金融产品的供给侧，提供了债券、可转债、优先股、
资产证券化、期权、期货等各项工具，进一步了加大支持科创的金融产
品和服务的供给，为科技创新提供更加全面、高效的资本市场服务。科
技企业在政策支持、产业技术突破的浪潮下，有望迎着政策之风进一步
成为中国经济转型的重要力量。 

◼ 吴清主席强调，“中长期资金是资本市场健康运行的稳定器、压舱石”。
从去年 9 月证监会会同其他部门着力推动中长期资金入市以来，至今年
3 月国家金融监督管理总局在部长通道上宣布中长期保险资金长期投资
改革试点已经取得了一定的进展，两会政府工作报告再次强调，要大力
推动中长期资金入市，围绕中长期资金入市提出多项政策部署正在逐步
落地、实施。 

◼ 目前来看，两批互换便利操作的金额逐步提升，未来有望进一步扩大；
保险资金、各类养老金大幅入市，有力地维持市场稳定；权益基金规模
快速提升，公募基金费率进一步降低，更好地降低了投资者的交易持有
成本、提升了投资者回报；对市场资金长周期考核的制度更加健全，加
强资金价值投资的理念，提升了资本市场的稳定性。 

◼ 在中国经济正从高速增长向高质量发展转型的过程中，资本市场作为金
融体系的核心组成部分，承担着两大重大任务：一是优化资源配置，通
过市场机制引导资金流向科技创新、绿色经济等战略领域；二是化解金
融风险，降低企业杠杆率，拓宽直接融资渠道，缓解银行体系压力。在
金融市场不断发展与变革的当下，资本市场稳定的重要性越发凸显。在
新“国九条”和“1+N”政策体系的配合下，在创新产业不断发展的当
下，资本市场有望迎来更多长线的源头活水，从中国企业的内在价值出
发，实现资本市场的良性发展。 

◼ 风险提示：海外地缘政治变化影响市场风险偏好，美国对华政策进一步
施压影响市场信心，科技创新进展和效率不及预期 
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