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■ 朱宝琛

日前，中国证监会发布了2025年总体执法情
况，以详实数据、典型案例勾勒出全年监管执法
全景：全年查办违法违规案件701起。从惩处力
度看，全年作出处罚决定661份，同比增长
11.66%；罚没金额154.74亿元，同比增长0.86%；处
罚责任主体1506人/家次，同比增长13.49%；市场
禁入142人，同比增长20.34%。向公安机关移送
涉嫌证券期货犯罪案件线索172起，与2024年基
本持平，涉及违法主体500余人。

制度的权威，需要通过严格执法来树立；市场
的净化，需要依靠重拳出击来实现。通过与历年
数据对比不难发现，2025年无论是案件规模、处罚
力度，还是追责广度，均保持高位运行，“严”的主

基调毫不动摇，执法精准度与震慑力显著提升。
其一，执法重心精准切换。这体现在“一升

一降”，即2025年案件结构呈现公司机构违法类
下降、交易违法类上升的标志性变化。

其二，大案要案打击力度加大，全链条追责
深化。与往年相比，2025年执法呈现“大案要案
占比提升、处罚精准度增强、全链条追责深化”的
特征，震慑效应全面释放。比如，全年查办操纵
市场获利超亿元案件19起，查办“关键少数”滥用
优势地位、“掏空”占用上市公司超亿元案件32
起；不仅处罚上市公司，更严惩中介、第三方配合
造假者，彻底打破“法不责众”误区。

当然，严监管并不是“管死市场”，而是“管好
市场”；不是抑制发展，而是护航发展。监管部门
通过严惩违法违规行为，切实维护市场规范透

明、风险可控的发展底线，增强投资者和市场各
方信心。

因此，这份2025年证监会的“执法成绩单”，
不仅是监管“长牙带刺”、让违法违规行为无处遁
形的生动实践，更以数据实证严监管如何净化市
场生态、保护投资者权益、引导资本规范运行，为
资本市场稳中有进发展筑牢根基、注入动能。

当前，我国资本市场规模、结构、质量实现新
的跃升，市场韧性和抗风险能力明显增强。笔者
认为，下一步，仍要锚定“规范、透明、开放、有活
力、有韧性”的发展目标，久久为功、持续深化
改革。

具体来看，一是要坚持“严”的主基调不动
摇，保持执法高压态势；加快推进监管数字化、智
能化，精准有力打击财务造假、操纵市场、内幕交

易等恶性违法行为。二是要深化“全链条监管”，
进一步压实各方主体责任。严把资本市场“入口
关”，畅通“出口关”，压实“中介机构责任”。此
外，要严管“关键少数”，紧盯实控人、高管，要着
力强化对新型业务的监管。三是要实现“监管与
发展”协同，提升发展质效。因此，要在规范中支
持创新、在监管中服务发展，让资本市场更好服
务国家战略。

总的来看，证监会2025年执法数据清晰地展
现出：严监管始终与市场发展同频共振。未来，
监管部门仍将坚持严字当头，推动资本市场高质
量发展。

严监管护航资本市场高质量发展

本报记者 田 鹏

4月17日，中国证监会正式发布修改后的
《证券期货法律适用意见第18号》（以下简称
《意见》），核心聚焦上市公司再融资战略投资
者制度优化，明确将社保基金、养老金、公募基
金、保险资金、银行理财等纳入战略投资者范
畴，同步设定5%最低持股比例与严格监管
要求。

接受《证券日报》记者采访的专家表示，此
次调整是近年来资本市场投资端改革持续深
化、顶层设计密集落地的必然结果，也是监管
部门打通中长期资金入市堵点、重塑市场生态
的关键一步。展望未来，新规将进一步畅通中
长期资金入市渠道，吸引社保、养老金等机构
长期配置A股，优化投资者结构、增强市场韧

性，同时引导机构参与公司治理，培育长期投
资、价值投资生态，更好服务实体经济高质量
发展。

让中长期资金真正扎根资本市场

近年来，我国始终高度重视资本市场“长
钱长投”机制建设，持续完善制度供给、强化政
策落地。

从2024年4月份发布的新“国九条”将“大
力推动中长期资金入市”单列成章，到同年9月
份，中央金融办、中国证监会联合印发《关于推
动中长期资金入市的指导意见》提出“推动中
长期资金投资规模和比例明显提升”等目标，
再到2025年1月份，中央金融办六部门联合发
布《关于推动中长期资金入市工作的实施方

案》，从操作层面提出“要允许公募基金、商业
保险资金、基本养老保险基金、企（职）业年金
基金、银行理财等作为战略投资者参与上市公
司向特定对象发行股票”，一系列政策举措层
层递进，持续推动中长期资金稳步入市。

此次中国证监会修订《意见》，正是贯彻
落实上述政策要求的具体体现。苏商银行特
约研究员付一夫对《证券日报》记者表示，本
次修订紧密衔接引导中长期资金入市的政策
导向，通过制度明确将各类中长期资金纳入
战投体系，打通其参与上市公司再融资的常
规路径，强化资金长期持有与价值投资属性，
减少短期交易博弈，让中长期资金真正扎根
资本市场。

从具体举措来看，《意见》从法规层面明确
将全国社保基金等六大类中长期资金正式纳

入战略投资者范畴，并将其界定为“资本投资
者”，与传统实业类“产业投资者”形成互补。

对此，付一夫表示，此举核心在于为A股市
场引入持续稳定的长期增量资金，优化再融资
资金来源结构，同时实现不同类型资本与企业
发展需求的精准匹配。资本型战投聚焦长期
价值投资与稳健回报，产业型战投侧重产业资
源协同与产业链赋能，二者相辅相成，既进一
步拓宽中长期资金入市渠道，也让战略投资机
制更贴合实体经济发展规律，助力上市公司实
现高质量融资与可持续发展。

此外，针对市场关切的“战略投资虚化”问
题，《意见》设置硬性门槛——战略投资者本次
认购比例原则上不低于发行后总股本的5%，
并可据此提名董事参与公司治理。以此确保
投资深度与治理话语权匹配。 （下转A2版）

优化战投制度引入长期活水 资本市场投资端改革再落一子

新华社广州4月19日电（记者丁乐） 第139
届广交会第一期线下展于19日结束。记者从中
国对外贸易中心了解到，截至19日17时，共有来
自216个国家和地区的16.7万名境外采购商到
会，比上届同期增长5.9%，到会人数超往届水
平，充分展现我国外贸的韧性和活力。

第139届广交会第一期线下展以“先进制
造”为主题，展位数量超2.5万个，参展企业超1.2
万家。超三分之一的参展企业正在从卖产品向
出口“产品+服务”转型，成为系统解决方案的提
供者。

本届广交会共分三期线下展在广州举办，
持续到5月5日。其中第二期线下展以“品质家
居”为主题，将于4月23日至27日举行，五天的展
期里将集中展出建材及家具、家庭用品、礼品及
装饰品等题材。

第139届广交会第一期到会
境外采购商数量创历届新高

新华社北京4月19日电（记者魏弘毅、魏玉
坤）记者19日从国家发展改革委获悉，近日，国
家发展改革委会同有关部门组织下达2026年第
二批“两重”建设项目清单，共安排超长期特别
国债资金2168亿元支持336个重大项目。

记者了解到，相关项目涉及人工智能、城市
地下管网建设改造、长江经济带交通基础设施、
高标准农田、高等教育提质升级、“三北”工程等
重点领域。加上此前已下达的3897亿元，今年
累计安排“两重”建设资金6065亿元，占全年
8000亿元的76%，下达进度明显快于去年。

国家发展改革委有关负责人表示，同时将
进一步完善优化投融资等机制，加快实施“软建
设”措施，强化中央投资资金监管，尽早形成更
多实物工作量。

国家发展改革委下达2026年
第二批“两重”建设项目清单

本报记者 刘 钊 李如是

近日，中国摩托车制造商张雪机车在世
界超级摩托车锦标赛（WSBK）上的表现持
续受到关注。在4月17日至4月19日举行的
WSBK荷兰站WorldSSP组别第一回合和第二
回合正赛中，张雪机车车队分别取得第四名
和第七名的成绩。而在此前的葡萄牙站比赛
中，该车队连续夺得两回合正赛冠军。截至
目前，在WSBK制造商积分榜上，张雪机车车
队的总积分位列第三名。赛道上的连续突
破，正在迅速转化为增长的订单，张雪机车的
品牌关注度亦有明显提升。

过去，中国摩托车产业在规模制造、供应
链配套和海外销售方面优势明显，但在高性
能产品、国际赛事表现和高端品牌认知方面，
始终与海外老牌厂商存在差距。此次张雪机
车在国际赛事中的突出表现，正是这一格局
被打破的信号——中国摩托车产业正从规模
优势，加速驶向技术与品牌的“双重高地”。

产业链整体向上

对摩托车而言，世界级赛道从来不是整
车厂的独角戏。发动机、电控系统、轻量化
材料、制动系统、减震系统、轮胎匹配、精密
制造……任何一个环节掉链子，车队都会与
冠军奖杯失之交臂。张雪机车能在葡萄牙的
高速赛道上连续两回合夺冠，背后是中国摩
托车产业链整体能力的一次集体体现。

近期张雪机车的突出表现，说明中国摩
托车供应链已经不再只是“能配套”，而是开
始向“能共创”升级。过去，一些国内供应商
更多承担的是制造和交付功能，如今越来越
多供应商已参与到产品定义、技术开发、性能
优化和工艺改进等环节中。

中国摩托车商会副会长刘欣对《证券日
报》记者表示，张雪机车在WSBK夺冠，意味
着中国摩托车企业在国际顶级赛事中实现了
新的体系化突破。这不是某一个品牌的单点
高光，而是证明中国摩托车产业链已经具备
在高端领域向上突破的现实基础。

谈到自身的突破，张雪机车创始人张雪
对《证券日报》记者说：“我们会把全球最顶
尖的产品全部买回来，拆解、学习。但我们
不是复刻——复刻没有任何意义。我们的
工程师要完全读懂设计制造这个产品的工

程师的想法。读懂了，就相当于那个团队教
了我们一次。”

这句话，道破了中国制造从“跟跑”到“单
点突破”的秘密：不是抄图纸，而是读懂对手
的想法，然后超越。

江苏精密制造、重庆整车集成、山东基础
配套——一个个“张雪”共同构建起了冠军战
车的坚实根基。而在更广阔的中国制造版图
上，广东的电子电气、浙江的模具工艺、上海
的研发设计……各地产业集群实现优势互
补、协同发力，真正托举起中国制造的完整生
态。赛道上的亮眼成绩，正是这种产业协同
能力的一次外化呈现。

张雪表示，造摩托车，部分海外品牌的优
势在于起步早、经验足；而我们，正在用十倍
的努力，把失去的时间抢回来。

获得消费者认可

在第139届中国进出口商品交易会上，张

雪机车展台围满了来自世界各地的采购商。
张雪机车外贸部部长黄秦表示：“据说超过
5000名客商是直接冲着我们品牌来的，都要
求成为当地的代理、要求直接下订单，我们收
到了上千台的订单。”

记者近期在走访昆明的张雪机车门店时
也注意到，前来看车、询价、试驾的消费者明
显增多，不少消费者给出“外观好看、性能好”
的评价；也有消费者感叹，对比国外老牌摩托
车，3万多元的大众款价格其实“很亲民”；而
那些原本就关注国产高端摩托车的用户，下
单意愿显著增强。“还有很多消费者通过视频
的方式在线看车并下单。”云南省昆明北市区
张雪机车门店店长赵团长说。

这不是盲目跟风，而是国产高端摩托车
长期技术积累与品质沉淀后的信任变现。过
去，提到中国摩托车，外界更多想到的是通勤
型、小排量、工具型产品。如今，这一固有认
知正被逐步改写，大排量、休闲娱乐型、个性
化、智能化已成为行业发展的鲜明趋势。特

别是在年轻消费群体扩大、骑行文化不断发
展、户外休闲需求持续释放的背景下，摩托车
正在从单一出行工具，转变为兼具生活方式
和消费升级属性的产品。

我国250cc以上大排量休闲娱乐型摩托
车近年来销量保持较快增长。与此同时，出
口继续成为行业增长的重要支撑，且出口额
增速快于出口量增速。在张雪看来，未来几
年，中国品牌在大排量摩托车市场仍有较大
上升空间。这样的判断背后，不只是企业对
自身产品的信心，也反映出行业对中高端市
场扩容的预期。

国联民生证券研究所副总经理、汽车首
席分析师崔琰对《证券日报》记者表示，当前
中大排摩托车市场仍处于扩容阶段。一方面
国内供给持续丰富，产品谱系不断完善；另一
方面企业在海外市场开拓上力度加大，内销
和出口有望形成更强共振。随着更多优质车
型进入市场，国产品牌在中高端市场的话语
权会继续提升。 （下转A3版）

中国摩托车驶向技术、品牌“双重高地”

图①张雪机车门店内热销款摩托车 李如是/摄 图③张雪机车500RR仿赛摩托车在门店展出 刘钊/摄
图②法国车手驾驶张雪机车的820RR-RS赛车获得WSBK葡萄牙站冠军 公司供图


