
双节八天热点多

十月有望开门红
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助力“双循环” 资本市场肩负新使命

□

本报评论员

金秋十月，盛会在即。

十九届五中全会将于

10

月

26

日至

29

日在

北京召开，会议将审议关于制定“十四五”规划

和二〇三五年远景目标的建议。可以预期，“十

四五”期间，加快形成以国内大循环为主体、国

内国际双循环相互促进的新发展格局是一项

重要任务。 其中，资本市场在提升资源配置及

使用效率，促进科技、资本和实体经济高水平

循环等方面具有独特优势，未来至少可从全市

场推行注册制、畅通多层次市场体系、壮大长

期资本力量等方向深化改革， 激发助力构建

“双循环”新格局的强大动力。

中国经济在疫情冲击下彰显了强大韧性，

但也面临外部不确定性风险增加、内部转型压

力加大带来的种种新情况新问题。这将突出表

现为：经济改革的淤点、堵点从资源要素总量

投入不足转向资源要素利用效率提升，经济发

展的动力从资源要素的低成本投入转向全要

素生产率的提升。换言之，“十四五”期间，经济

发展的重要任务包括大力发展科学技术水平，

加快科技创新，稳定和畅通产业链，提高经济

发展质量，加快形成“双循环”新格局。

对此，资本市场至少可从三方面发挥助力

经济发展提质增效、构建“双循环”新格局独特

优势。其一，高效的资源配置能力。资本市场是

资源配置方式最为灵活、效率较高、成本更低

的金融子市场，更能契合产业结构由劳动密集

型、资源密集型向资本密集型、技术密集型的

转变， 引导资本向实体经济中的核心技术环

节、关键领域集中。 在

A

股市场上，上市公司通

过并购重组实现做大做强、产业链畅通的案例

比比皆是。其二，强大的风险分担能力。新格局

下更需要新经济、 高科技企业的发展壮大，而

高科技、 新技术的发展往往伴随着高风险，资

本市场可通过合理定价、分散投资引导资金注

入有真正竞争优势的创新创业企业，并为风险

资本提供退出渠道，畅通资本与科技的投资循

环。 其三，有效的市场约束能力。 规范、透明的

资本市场不仅可实现投资与孵化并举，输血与

造血共行，还能促进上市公司治理水平、回报

投资者能力的提升， 助力实体经济高质量发

展，畅通资本与实体经济高水平循环。

基于此，“十四五” 期间资本市场至少可

从三方面发力。 首先， 稳步实现全市场注册

制。 在科创板成功试点注册制之后，创业板注

册制改革正稳步推行并取得初步成效。 假以

时日，全市场料实现注册制。 这将大幅提升资

本市场对新经济的包容度， 显著增强资本市

场服务实体经济特别是科技企业的能力，加

快我国科技创新。

其次，畅通资本市场多层次体系。一方面，

进一步明确区域股权市场、新三板、创业板、科

创板、中小板、主板市场的功能定位，满足不同

发展阶段企业的融资需求，特别是大力发展区

域股权市场， 丰富投资机构和创新融资品种，

服务广大中小微企业；另一方面，加强各板块

之间的互联互通，优化转板机制设计，畅通企

业特别是中小企业发展壮大的资本市场通道，

提高上市效率。

再者，壮大长期资本力量。以私募股权、创

投基金为代表的创业投资是推动创新创业的

重要资本力量，但行业规模和深度仍待进一步

拓展。 一方面，完善鼓励此类机构长期投资的

税收政策以及通过多层次资本市场融资的制

度设计，优化分类监管，培育具有全球化资源

配置能力的头部机构；另一方面，监管部门要

更加注重构建创投基金多元化退出渠道，丰富

其退出选择，优化“反向挂钩”政策，更加有效

地引导此类机构投早、投小、投长期、投科技。

今年是资本市场而立之年， 资本市场发

展也因内外环境变化而迎来新机遇新挑战。

今年以来， 中国资本市场服务实体经济的效

率和能力都有了进一步提升。 “十四五”期间，

资本市场改革将保持蹄疾步稳节奏， 以便抓

住机遇，逐步提升国际竞争能力，进一步激发

其在要素资源配置、 风险化解和预期引导等

方面的枢纽作用，释放助力构建“双循环”新

格局的强大动力。

改革激荡三十年 A股整装再出发

□

本报记者 昝秀丽

30年，从零起步，中国资本市场“摸着石头

过河” ， 走出了一条市场化机制日益成熟的发

展之路，成绩斐然。新股发行制度从审批制到核

准制再到注册制，激荡着服务实体经济、孕育创

新基因的澎湃力量。

30年，从严监管，完善法治，中国资本市场

法治体系逐步成型。 从公司法、证券法、基金法

等行业“大法”的完善，再到围绕注册制推行的

证券集体诉讼制度落地， 敬畏法治意识逐步深

入人心。

30年，厚植开放，深化改革，中国资本市场

披荆斩棘，积极拥抱全球金融市场。互联互通机

制日臻完善， 股票及债券纷纷被纳入国际主流

指数，双向开放的大门正越开越大。

站在而立之年的新起点， 资本市场整装再

出发，新一轮“深改” 将在注册制改革、法治环

境完善、机构投资者培育发展等方面持续发力。

市场化改革奔涌前行

艰难困苦，玉汝于成。

忆往昔，股市诞生之初，更多的是为了解决

国企融资， 助力国企脱困， 实行发行上市指标

制。 看今朝，市场化改革大潮奔涌前行，资本市

场肩负着助力实体经济转型升级的新使命，自

身的市场化改革也逐步深化。

“资本市场三十年来的发展， 核心主线是

不断推进市场化改革， 朝着建立现代化的多层

次资本市场体系迈进。 从审批制到推行注册制

改革，市场包容性开放性不断提升，可以说，我

国资本市场的发展一直走在波澜壮阔的市场化

改革之路上。 ” 武汉科技大学金融证券研究所

所长董登新表示。（下转A02版）

三十年栉风沐雨，三十年春华秋实。 砥砺奋进的中国资本市场逐步成为国家重要核心竞争

力组成部分，助力大国经济腾飞。 中国证券报今起推出“资本市场三十而立·迈步新征程” 专

栏，回首资本市场三十年巨大变化，展望新格局下如何更好、更快地成长为全球一流资本市场。
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