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建立和发展资本市场是党中央深化

改革开放、建立健全社会主义市场经济

体制的重大战略决策和实践探索。

30多年来，我国资本市场实现了历史性

突破和跨越式发展。特别是党的十八大

以来，我国资本市场国际影响力与日俱

增，为加快建设现代金融体系、服务经济

社会高质量发展贡献了力量。放眼未

来，党领导下的中国资本市场必将在新

时代开创更加辉煌的未来。
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1990 年，上海、深圳证券交易所开始营业。30

多年来，中国资本市场从无到有，从小到大，快速发

展，基础性制度建设不断加强，建立了较为完善的法

律法规、市场组织和市场监管体系，在经济社会发展

中发挥着越来越重要的作用。

中国资本市场的建设与党的领导密不可分。

1986 年 11 月 14 日，邓小平送给时任美国纽约证券

交易所董事长约翰·范尔霖一张 50元面值的上海飞

乐音响股份有限公司股票。这张股票让国际社会为

之瞩目，一个社会主义国家要建设股票交易市场。

30多年过去了，社会主义中国建设了一个怎样

的资本市场？历史给出了答案。

一张白纸绘就新图

在改革开放前，我国采用计划经济体制调拨经

济资源，资金通过行政手段逐级下拨到生产企业。

随着经济社会的发展，这种方式已无法满足企业对

资金的实际需求，需要建设全新、高效的经济资源配

置平台，用市场手段为企业生产提供资金来源。

1984 年 ，党 的 十 二 届 三 中 全 会 通 过 了

《中共中央关于经济体制改革的决定》，企业股份制

改革开始试点，股份制公司在全国竞相出现，迫切需

要建设证券市场满足市场的需求。

社会主义中国能不能建设证券市场？1992 年，

邓小平给出了解答：“证券、股市，这些东西究竟好不

好，有没有危险，是不是资本主义独有的东西，社会

主义能不能用？允许看，但要坚决地试。”自此，我国

资本市场建设进入了快车道，“坚决地试”成为资本

市场深化改革的行动指南。

——1992年，证券委及证监会成立。

——1999 年，《中华人民共和国证券法》正式

实施。

——2001年，退市制度正式推出。

——2002 年，QFII（合格的境外机构投资者）制

度正式实施。

——2004年，深交所中小企业板块正式启动。

——2005年，股权分置改革试点正式启动。

——2009年10月，创业板开市。

——2014年11月，沪港通正式启动。

——2016年12月，深港通实施。

——2019 年 7 月，科创板试点注册制，首批 25

家企业上市。

——2020年8月，注册制正式扩围至创业板。

从最初沪市“老八股”、深市“老五股”共 13家公

司上市，到 2020 年底，沪深两市上市公司已超过

4100 家，总市值达到 80 万亿元，上市公司数量位居

全球第三，总市值位居第二。资本市场在“一张白

纸”上绘就出绚丽的画卷。

更好服务实体经济

党的十八大以来，我国资本市场着眼于体制机

制改革，资本市场紧扣供给侧结构性改革主线，在稳

定市场和防范风险的基础上，积极扩大直接融资，切

实发挥资本市场优化资源配置、促进创新创业的积

极作用。

30多年来，资本市场累计实现股权融资超过 21

万亿元，有力推动了我国现代企业制度和公司治理

机制的建立健全，大大促进了金融体制改革和金融

结构优化。一批具有全球竞争力的企业进入世界

500 强，实体上市公司利润总额相当于全国规模以

上企业的五成，已成为国民经济的“基本盘”、产业升

级的“领跑者”，经济运行“晴雨表”的功能日益提升。

上市公司融资额扩大背后是证券业基础制度的

不断进化。

一方面，我国股票发行制度从最初的行政审批

制改为核准制再到如今的注册制试点范围不断扩

大。1993 年，股票发行行政主导审批制建立。1999

年，股票发行核准制建立，旨在强化中介机构责任，

摆脱行政干预。2019 年，科创板在上交所开市，注

册制试点正式落地。2020年，深交所创业板开启注

册制试点，注册制改革进入存量板块。

另一方面，我国多层次资本市场体系的建设为

企业上市融资提速提供了保障。2004 年 5 月，证监

会批复同意在深交所设立中小板，这为中小企业、民

营企业进入资本市场开辟了新渠道。2009年，创业

板登上资本市场舞台，首批 28只股票在创业板挂牌

上市，一些成长预期较好但盈利能力尚未满足主板

上市要求的公司陆续登陆创业板。2019 年 7 月，科

创板正式开市，首批 25 只科创板股票上市交易。

2020 年 7 月，新三板精选层平稳开市，年内实现 41

家企业挂牌。2020年 8月，创业板注册制首批 18家

企业挂牌上市。

架起金融科创桥梁

中国经济从高速增长阶段转向高质量发展阶

段，迫切要求加快新旧动能转换，深化结构调整，增

强科技创新在经济发展中的作用。

2018年11月5日，习近平总书记在首届中国国

际进口博览会上发表主旨演讲，提出在上海证券交

易所设立科创板并试点注册制，支持上海国际金融

中心和科技创新中心建设，不断完善资本市场基础

制度。

2019年 7月，科创板开市，两年来取得了可喜的

成绩。证监会主席易会满说，科创板支持“硬科技”

的示范效应初步显现。截至 2021 年 5 月底，科创板

上市公司 282 家，总市值近 4.1 万亿元。科创板 IPO

融资 3615 亿元，超过同期 A 股 IPO 融资总额的四

成。2020年，科创板公司研发投入与营业收入之比

的中位数为 9%，研发人员占公司人员总数的比重平

均为 28.6%，平均拥有发明专利 104 项，均高于其他

板块。科创板集聚了一批集成电路、生物医药、高端

装备制造等领域的科创企业，“硬科技”成色逐步显

现。2020年，科创板上市公司净利润同比增长 59%，

明显高于全市场整体水平。

科创板设置了多元包容的上市标准，已有 19家

未盈利企业在科创板上市，特殊股权架构企业和红

筹企业也成功登陆科创板，进一步激发了市场活

力。科创板大幅放宽了股权激励的实施条件，已有

116 家公司推出股权激励计划，约占科创板公司总

数的41%，有效调动了科技人才的积极性和创造性。

科创板对完善资本市场基础性制度建设、深化

金融改革开放、推动科技创新都具有重大意义。科

创板架起金融资本与科创要素的桥梁，推动科技、资

本与实体经济高水平循环，为经济社会高质量发展

贡献了积极力量。

法治护航行稳致远

党的十八大以来，习近平总书记就资本市场改

革、发展和稳定作出一系列重要指示，多次强调要做

好投资者权益保护工作。

投资者是资本市场的基石。我国资本市场拥有

全球规模最大、交易最活跃的投资者群体，截至目

前，A股投资者数量已超过1.8亿。

证监会副主席阎庆民表示，进入新发展阶段，贯

彻新发展理念，构建新发展格局，需要始终牢牢把握

服务实体经济和保护投资者这一根本出发点和落脚

点，坚持市场化法治化国际化方向，持续深化资本市

场改革，更充分发挥资本市场枢纽功能，推动资本市

场实现高质量发展，让投资者更加公平地参与到资

本市场。这是新时代资本市场重要的使命和责任，

也是践行以人民为中心发展思想的具体体现。

保护投资者需要法治护航。继新证券法施行

后，《刑法修正案（十一）》顺利出台，证券违法犯罪成

本过低的状况得到根本扭转。同时，依法从严打击

证券违法活动的指导性文件经中央深改委审议通

过。证监会正会同立法司法机关等方面，加快推动

健全有中国特色的证券执法司法体制机制，这有利

于进一步提升资本市场治理效能，夯实更好保护投

资者合法权益的法治基础。

目前，投资者合法权益赔偿补偿机制取得了新

的进展。在最高法和地方法院的大力支持下，证

券纠纷代表人诉讼司法解释正式出台，普通代表

人诉讼已有案件宣判。首例特别代表人诉讼已经

落地，通过特别代表人机制、专业力量支持以及诉

讼费用减免等制度安排，将大幅降低投资者的维

权成本和诉讼风险，有效解决受害者众多、分散

情况下的起诉难、维权贵问题。

投资者保护的“工具箱”得到丰富。2020年

各调解组织共受理调解案件 6100余件，调解成

功 4900余件，涉及金额超过 8亿元。累计已有

5 万多名投资者通过纠纷多元化解、支持诉

讼、先行赔付、示范判决等各类维权机制挽

回损失。12386 服务热线累计处理投资者

诉求 60余万件。在世界银行发布的《全球

营商环境报告 2020》中，我国“保护中小

投资者”指标连续两年大幅提升，从 119

位升至28位。

30 多年征程波澜壮阔，回首过

往，我国资本市场在风雨中成长壮

大。放眼未来，党领导下的中国

资本市场必将在新时代开创更

加辉煌的未来。

▼ 2019年 7月 22日，上海证券交易所举行科创板首批

公司上市仪式。 新华社记者 方 喆摄


