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投资策略   
学习吴清主席 2026 陆家嘴论坛主题演讲 
  
一、策略专题：学习吴清主席 2026 陆家嘴论坛主题演讲 

6 月 17 日，2026 陆家嘴金融论坛召开，证监会主席吴清发表题为《进一

步健全投融资相协调的资本市场功能 更好服务新质生产力和经济高质量

发展》的演讲，演讲内容对资本市场发展情况进行了总结，指出“新‘国

九条’和‘1+N’政策体系全面落地，中国资本市场稳中向好的确定性明

显增强”，然后提出未来发展资本市场的主体思路为“主动拥抱新一轮科

技革命和产业变革，持续增强资本市场制度包容性、适应性”，最后强调了

“积极参与全球金融治理与开放合作，促进两个市场、两种资源协同联

动”。 

（1）科技产业发展的重要性持续提升，预计科技行业仍是投资主线。首

先，在未来发展资本市场的思路上，“主动拥抱新一轮科技革命和产业变

革”是主题首句，“持续深化‘两创板’改革”是排序第一的重点任务，均

体现出科技的重要性。同时，本次演讲内容进一步推动了资本市场支持科

技企业融资体系形成闭环，重点指向“募投管退”中的“募”与“退”。“持

续深化‘两创板’改革”、“大力支持上市公司并购及再融资”两项任务均

致力于为科技企业融资提供更加完善的平台，也意味着对前期投入的资金

提供了更顺畅的退出渠道。“加快培育壮大耐心资本”任务中提出“将会同

有关方面积极拓宽资金来源，支持国资基金与社会资本优势互补，引导养

老金、保险资金等加大股权投资力度”，增强资金募集规模，国资基金的参

与也必然将强化科技企业融资能力与市场信心。在政策支持的背景下，科

技企业融资更为顺畅、上市更为便利，更是能够通过并购重组等方式加速

发展，预计未来仍是 A 股市场的重要投资主线。 

（2）科技行情监管强化，建议更加重视具备基本面的投资机会、规避题

材炒作。演讲中指出，“在增强制度包容性、提高市场含‘科’量的同

时，……，严查严处借科技之名蹭热点、炒概念甚至操纵市场、内幕交易

等违法违规行为”。这一内容表明科技行情的交易最终大概率要落实到基

本面验证，题材交易将面临更严格的监管、其交易情绪可能存在不确定性，
而交易情绪又是题材表现非常重要的影响因素。同时考虑当前已处于6 月

下旬，7 月开始 A 股上市公司将有条件披露中报预告、到 8 月底中报业绩

将完整披露，同样指向科技行情将进入“业绩验证期”。 

（3）支持在沪深交易所推出主动 ET

更趋理性。在吴清主席发表演讲的同日，沪深交易所同步推出了主动 ET

的业务指引，指引中要求“基金管理人应当基于真实投资组合制作主动 ET

的申购赎回清单，并于每个交易日开市前通过本所指定的信息发布渠道披

露”。相比于原先的主动型权益基金仅季度披露持仓情况，主动 ET

够让我们更加高频地跟踪基金管理动向，更为重要的是，这将为普通投资

者提供投资参考。以散户为代表的普通投资者在专业能力、信息获取等方

面相比专业投资者往往存在劣势，因此在主动 ET

考其持仓情况进行投资决策，或是直接申购净值表现较好的主动 ET

而强化机构在 A 股市场的定价权、推动 A 股市场更趋理性。 

 

二、本周市场表现回顾（本周指 6 月 19 日当周） 

2.1 A 股复盘：地缘缓和改善市场风偏，政策助推科技结构性行情 
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本周地缘缓和改善市场风偏，6 月 15 日，美国与伊朗达成的停战谅解备

忘录已经以电子方式完成签署，正式签字仪式将于 6 月 19 日在日内瓦举

行，原油价格持续回落，权益市场风险偏好得到提振。政策助推科技结构

性行情，陆家嘴金融论坛上，证监会主席提出“主动拥抱新一轮科技革命

和产业变革”，指向支持科技产业发展是当前资本市场改革的重点方向。

当前 A 股 ERP 为 2.42%，周内变动-9.70bp，反映市场风险偏好明显改善。 

本周 A 股指数普遍上涨，科创 50 和创业板指表现居前。风格层面，科技

TMT 和中游制造、中盘、高市盈率和绩优股占优。 

申万行业多数下跌，电子、通信和建筑材料涨幅居前，周度涨跌幅分别为

17.49%、14.93%和 11.72%。地缘缓和与政策支持共同推动本周科技行

业领涨：海外方面，美伊停战谅解备忘录已经以电子方式完成签署，权益

风偏改善，本周韩国股市领涨全球、纳指领涨美股；国内方面，陆家嘴金

融论坛上，证监会主席提出“主动拥抱新一轮科技革命和产业变革”。 

2.2 全球权益：多数上涨，亚洲股市表现居前 

全球权益市场多数上涨，韩国 KOSPI、日经 225、台湾证交所表现居前。 

美股三大指数本周收涨，纳指领涨。本周美股在地缘事件与美联储政策的

拉扯下出现波动，周初美伊停战谅解备忘录以电子方式完成签署，市场风
偏得到提振，美股冲高，周中美联储

市场解读为宽松周期终结，加息风险显著上升，美股回调。 

2.3 大类资产：原油价格明显回落，中美利差小幅收窄 

权益方面，本周全球市场上涨 1.22%。原油价格明显回落，布伦特原油、

伦敦金、LME 铜涨跌幅分别为-7.74%、-0.84%、-0.87%，铜金比、油金

比均回落。利率债方面，中债长短端利率均回落，美债利率短端回升、长

端回落，10 年期中美利差小幅收窄。汇率方面，美元指数上涨 1.10%，

人民币贬值 0.09%。 

 

风险提示：1、地缘政治恶化；2、经济大幅衰退；3、政策超预期变化。 
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一、策略专题：学习吴清主席 2026 陆家嘴论坛主题演讲 

6 月 17 日，2026 陆家嘴金融论坛召开，证监会主席吴清发表题为《进一步健全投融资

相协调的资本市场功能 更好服务新质生产力和经济高质量发展》的演讲，演讲内容对资

本市场发展情况进行了总结，指出“新‘国九条’和‘1+N’政策体系全面落地，中国

资本市场稳中向好的确定性明显增强”，然后提出未来发展资本市场的主体思路为“主动

拥抱新一轮科技革命和产业变革，持续增强资本市场制度包容性、适应性”，最后强调了

“积极参与全球金融治理与开放合作，促进两个市场、两种资源协同联动”。 

 

事件点评： 

 

（1）科技产业发展的重要性持续提升，预计科技行业仍是投资主线。首先，在未来发展

资本市场的思路上，““主动拥抱新一轮科技革命和产业变革”是主题首句，“持续深化“‘两

创板’改革”是排序第一的重点任务，均体现出科技的重要性。同时，本次演讲内容进

一步推动了资本市场支持科技企业融资体系形成闭环，重点指向“募投管退”中的“募”

与“退”。“持续深化‘两创板’改革”、“大力支持上市公司并购及再融资”两项任务均

致力于为科技企业融资提供更加完善的平台，也意味着对前期投入的资金提供了更顺畅

的退出渠道。““加快培育壮大耐心资本”任务中提出“将会同有关方面积极拓宽资金来源，

支持国资基金与社会资本优势互补，引导养老金、保险资金等加大股权投资力度”，增强

资金募集规模，国资基金的参与也必然将强化科技企业融资能力与市场信心。在政策支

持的背景下，科技企业融资更为顺畅、上市更为便利，更是能够通过并购重组等方式加

速发展，预计未来仍是 A 股市场的重要投资主线。 

 

图表1：吴清主席在 2026 陆家嘴论坛上的主题演讲内容整理 

 
资料来源：证监会，国盛证券研究所 

 

（2）科技行情监管强化，建议更加重视具备基本面的投资机会、规避题材炒作。演讲中

指出，“在增强制度包容性、提高市场含“‘科’量的同时，……，严查严处借科技之名蹭

热点、炒概念甚至操纵市场、内幕交易等违法违规行为”。这一内容表明科技行情的交易

最终大概率要落实到基本面验证，题材交易将面临更严格的监管、其交易情绪可能存在

不确定性，而交易情绪又是题材表现非常重要的影响因素。同时考虑当前已处于 6 月下

旬，7 月开始 A 股上市公司将有条件披露中报预告、到 8 月底中报业绩将完整披露，同

样指向科技行情将进入“业绩验证期”。 

领域 具体内容

新“国九条”和“1+N”政策体系全面落地，中国资本市场稳中向好的确定性明显增强

一是突出“稳”，着力增强资本市场内在稳定性。

二是突出“严”，全面落实依法从严监管理念。

三是突出“优”，大力培育优质上市公司群体。

四是突出“新”，不断提升服务新质生产力发展质效。

主动拥抱新一轮科技革命和产业变革，持续增强资本市场制度包容性、适应性

（一）持续深化“两创板”改革。

（二）大力支持上市公司并购及再融资。

（三）加快培育壮大耐心资本。

（四）进一步丰富投资产品和工具。

（五）持续提升监管效能和适应性。

积极参与全球金融治理与开放合作，促进两个市场、两种资源协同联动

一是着力提升开放制度的吸引力和竞争力。

二是着力提升跨境监管协作力度。

三是着力提升深入参与全球金融治理改革能力。

吴清主席在2026陆家嘴论坛上的主题演讲

总结回顾

未来发展

开放合作
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（3）支持在沪深交易所推出主动 ET

吴清主席发表演讲的同日，沪深交易所同步推出了主动 ET

金管理人应当基于真实投资组合制作主动 ET

通过本所指定的信息发布渠道披露”。相比于原先的主动型权益基金仅季度披露持仓情况，

主动 ET

者提供投资参考。以散户为代表的普通投资者在专业能力、信息获取等方面相比专业投

资者往往存在劣势，因此在主动 ET

或是直接申购净值表现较好的主动 ET

市场更趋理性。 

 

图表2：上海证券交易所主动管理交易型开放式证券投资基金业务指引（部分内容） 

 
资料来源：上交所，国盛证券研究所 

 

  

第三条 基金管理人自主选择投资策略、不以跟踪特定指数为投资目标

第四条
基金管理人拟开发主动ET

近3年平均主动权益公募基金管理规模不少于100亿元

第五条 主动ET

第七条
基金投资组合分布广泛，持有证券数量不低于30只，前10大持仓证券权重合计占比不超过基金资

产净值的60%；杜绝短期频繁交易与集中大额调仓行为

第九条
基金管理人应当基于真实投资组合制作主动ET

本所指定的信息发布渠道披露

上海证券交易所主动管理交易型开放式证券投资基金业务指引（部分内容）
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二、本周市场表现回顾（本周指 6 月 19 日当周） 

2.1 A 股复盘：地缘缓和改善市场风偏，政策助推科技结构性行情 

行情表现：地缘缓和改善市场风偏，政策助推科技结构性行情 

本周地缘缓和改善市场风偏，6 月 15 日，美国与伊朗达成的停战谅解备忘录已经以电子

方式完成签署，正式签字仪式将于 6 月 19 日在日内瓦举行，原油价格持续回落，权益市

场风险偏好得到提振。政策助推科技结构性行情，陆家嘴金融论坛上，证监会主席提出

“主动拥抱新一轮科技革命和产业变革”，指向支持科技产业发展是当前资本市场改革的

重点方向。当前 A 股 ERP 为 2.42%，周内变动-9.70bp，反映市场风险偏好明显改善。 

 

图表3：万得全 A 走势及其成交额、换手率 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表4：万得全 A 股权风险溢价（ERP）走势（%） 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

本周 A 股指数普遍上涨。科创 50 和创业板指表现居前，周度涨跌幅分别为 14.93%和

11.02%；微盘股和上证 50 表现较弱，周度涨跌幅分别为-2.79%和 1.31%。 

 

风格绝对表现看，科技 TMT 和中游制造、中盘、高市盈率和绩优股占优。资金风格方

面，基金重仓指数、陆股通指数和茅指数涨跌幅分别为 3.57%、2.61%和 0.78%；行业

风格方面，科技 TMT“（12.75%）和中游制造（5.11%）表现占优；个股特征方面，中盘

（7.49%）、高市盈率（15.27%）和绩优股（6.62%）表现占优。 
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图表5：A 股核心指数本周涨跌幅（%）  图表6：A 股各类风格指数本周涨跌幅（%） 

 

 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

风格相对表现看，双创相对价值表现占优，小微盘相对大盘表现分化。本周科创 50/沪

深 300、创业板指/沪深 300、中证 2000/沪深 300、微盘股/沪深 300 表现分别为 9.88%、

6.63%、1.7%和-6.24%。 

 

图表7：科创 50/沪深 300、创业板指/沪深 300 走势  图表8：中证 2000/沪深 300、微盘股/沪深 300 走势 

 

 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

申万行业多数下跌，电子、通信和建筑材料涨幅居前，周度涨跌幅分别为 17.49%、14.93%

和 11.72%。地缘缓和与政策支持共同推动本周科技行业领涨：海外方面，美伊停战谅解

备忘录已经以电子方式完成签署，权益风偏改善，本周韩国股市领涨全球、纳指领涨美

股；国内方面，陆家嘴金融论坛上，证监会主席提出“主动拥抱新一轮科技革命和产业

变革”。 
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图表9：申万一级行业本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

 
估值跟踪：指数分位涨跌参半，行业分位多数下行 

市场指数估值分位涨跌参半。当前科创 50（100%）、深证成指（97.12%）、上证指数

（91.84%）的 PE 估值分位较高，本周创业板指、科创 50、中证 500 分位回升较多，分

别变动 15.07、9.85、6.53 个百分点。 

 

图表10：A 股市场指数 PE 估值历史分位（2010 年至今） 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

申万行业估值分位多数下行。当前 PE 估值分位前三行业分别是通信（99.37%）、建筑材

料（98.65%）、电子（97.5%），本周分位提升前三行业是建筑材料、计算机和国防军工，

分别回升 7.41、4.61 和 3.91 个百分点。 
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图表11：申万一级行业 PE 估值历史分位（2010 年至今） 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

 

2.2 全球权益：多数上涨，亚洲股市表现居前 

全球权益市场多数上涨。韩国 KOSPI、日经 225、台湾证交所表现居前，本周涨跌幅分

别为 11.43%、7.92%、5.20%。 

 

图表12：全球重要股指本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：bloomberg，国盛证券研究所 

 

美股三大指数本周收涨，纳指领涨。本周美股在地缘事件与美联储政策的拉扯下出现波

动，周初美伊停战谅解备忘录以电子方式完成签署，市场风偏得到提振，美股冲高，周

中美联储

上升，美股回调。 
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图表13：美股市场与行业指数本周涨跌幅（%）  图表14：港股市场与行业指数本周涨跌幅（%） 

 

 

 
资料来源：bloomberg，国盛证券研究所 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

 

2.3 大类资产：原油价格明显回落，中美利差小幅收窄 

权益方面，本周全球市场上涨 1.22%。原油价格明显回落，布伦特原油、伦敦金、LME

铜涨跌幅分别为-7.74%、-0.84%、-0.87%，铜金比、油金比均回落。利率债方面，中债

长短端利率均回落，美债利率短端回升、长端回落，10 年期中美利差小幅收窄。汇率方

面，美元指数上涨 1.10%，人民币贬值 0.09%。 

 

图表15：布伦特原油与伦敦金价格走势  图表16：铜金比、油金比走势 

 

 

 
资料来源：bloomberg，国盛证券研究所 

 
资料来源：bloomberg，国盛证券研究所 
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图表17：全球大类资产本周表现 

 
资料来源：wind，bloomberg，国盛证券研究所 

 

图表18：中美 10 年期国债收益率及利差走势（%） 

 
资料来源：wind，bloomberg，国盛证券研究所 

 

风险提示 

 
1、地缘政治恶化：将抑制全球贸易增长与跨境资本流动，阻碍全球经济复苏； 

2、经济大幅衰退：将对企业基本面、投资者情绪等造成负面影响，放大市场波动； 

3、政策超预期变化：可能引发国内经济与市场情绪出现超预期波动。   
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