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新华社北京2月1日电 据
证监会1日发布的通知，2023年
2月 1日，全面实行股票发行注
册制改革正式启动。同日，证
监会就全面实行股票发行注册
制主要制度规则向社会公开征
求意见。

根据证监会官网发布的消
息，全面实行股票发行注册制
的主要标志是，制度安排基本
定型，覆盖全国性证券交易场
所，覆盖各类公开发行股票行
为。在改革思路上，把握好“一
个统一”“三个统筹”。“一个统
一”，即统一注册制安排并在全
国性证券交易场所各市场板块
全面实行。“三个统筹”，一是统
筹完善多层次资本市场体系；

二是统筹推进基础制度改革；
三是统筹抓好证监会自身建
设。

证监会有关部门负责人介
绍，这次改革将优化注册程
序。坚持交易所审核和证监会
注册各有侧重、相互衔接的基
本架构。进一步压实交易所发
行上市审核主体责任，交易所
对企业是否符合发行条件、上
市条件和信息披露要求进行全
面审核。证监会基于交易所的
审核意见依法作出是否同意注
册的决定。

据介绍，改革将统一注册
制度。整合上交所、深交所试
点注册制制度规则，制定统一
的首次公开发行股票注册管理

办法和上市公司证券发行注册
管理办法，北交所注册制制度
规则与上交所、深交所总体保
持一致。交易所制定修订本所
统一的股票发行上市审核业务
规则。

这位负责人表示，改革还
将完善监督制衡机制。证监会
加强对交易所审核工作的统筹
协调和监督考核，督促交易所
提高审核质量。改革完善上市
委员会、并购重组委员会人员
组成、任期、职责和议事规则，
对政治素质、专业背景、职业操
守提出更高要求，提高专职人
员比例，加强纪律约束，切实发
挥“两委”的把关作用。

近日，党中央、国务院批准
了《全面实行股票发行注册制
总体实施方案》。2月 1日，中
国证监会就全面实行股票发行
注册制涉及的《首次公开发行
股票注册管理办法》等主要制
度规则草案公开征求意见。这
标志着经过 4 年的试点后，股
票发行注册制将正式在全市场
推开，开启全面深化资本市场
改革的新局面，为资本市场服
务高质量发展打开更广阔的空
间。

亮点突出
注册制实现全覆盖
和基本定型

全面实行股票发行注册制
的关键词是“全面”，主要是完
成“两个覆盖”，一是覆盖上交
所、深交所、北交所和全国中小
企业股份转让系统各市场板
块；二是覆盖所有公开发行股
票行为。另外，根据证券法的
要求，优先股、可转换公司债
券、存托凭证也实行注册制。

主板改革是这次全面实行
股票发行注册制的重点，主要
是充分借鉴试点注册制的经
验，以更加市场化便利化为导
向，精简公开发行条件，设置多
元包容的上市条件，放开新股
发行定价和上市前 5个交易日
涨跌幅限制。

全面实行股票发行注册制
不是试点制度体系简单的复制
推广，而是在总结试点经验基
础上的全面优化和完善。本次
改革呈现出四大亮点。

亮点一：优化审核注册机
制。

审核注册机制是注册制改
革的重点内容。这次改革保持
交易所审核和证监会注册各有
侧重、相互衔接的基本架构不
变，重点是进一步明晰了交易
所和证监会的职责分工。

具体来看，交易所承担发
行上市审核的主体责任，对企
业是否符合发行条件、上市条
件和信息披露要求进行全面审
核。证监会同步关注发行人是
否符合国家产业政策、板块定
位，对交易所审核中遇到的重
大问题及时指导，并基于交易
所的审核意见依法注册。同
时，着重强化证监会统筹协调
和监督指导的责任。

市场人士认为，这次审核
注册机制的优化将提高审核注
册效率和可预期性，进一步增
加市场获得感。

亮点二：完善多层次资本
市场体系。

试点注册制 4 年来，先后
设立科创板、改革创业板、合并
深市主板与中小板、设立北交
所，板块布局有了明显改进。
全面实行股票发行注册制后，
错位发展、相互补充的多层次
资本市场格局将更加完善，基
本覆盖不同行业、不同类型、不
同成长阶段的企业，多层次资
本市场体系建设将迈出新步
伐。

具体来看，沪深交易所主
板将突出大盘蓝筹定位，主要
服务于成熟期大型企业，在上
市条件方面与其他板块拉开差
距。科创板将突出“硬科技”特
色，提高对“硬科技”企业的包
容性。创业板主要服务于成长
型创新创业企业，允许未盈利
企业到创业板上市。北交所和
全国股转系统将探索更加契合
创新型中小企业发展规律和成
长特点的制度供给，更加精准
服务创新型中小企业。

亮点三：进一步完善监管
和执法。

注册制改革是一场放管结
合的改革，加强监管执法是基
本保障。这次改革，充分总结
试点阶段的经验，对事前事中
事后全过程监管执法进行了系
统化安排。

在前端，坚守板块定位，加
大发行上市全链条监管力度，
压实发行人、中介机构、交易所
等各层面责任，严格审核，严把
上市公司质量关。在中端，加
强发行监管和上市公司持续监
管的联动，规范上市公司治理，
加大退市力度，促进优胜劣
汰。在后端，保持“零容忍”执
法高压态势，形成强有力震慑。

亮点四：全面整合制度规
则体系。

注册制试点是按板块逐步
推进的，这次改革的一个基本
思路是统一注册制安排，对制
度规则进行了全面梳理和系统
完善，减少交叉重复，实现体系
化、规范化、简明化。主板、科
创板和创业板适用统一的注册
制度，沪深交易所制定修订本
所统一的股票发行上市审核业
务规则，北交所与上交所、深交
所总体保持一致。

立足国情
带动资本市场
全面改革

证监会有关负责人表示，
注册制改革坚持三个原则：尊
重注册制的基本内涵，借鉴全
球最佳实践，体现中国特色和
发展阶段特征。为此，必须抓
住把选择权交给市场这一本
质，突出改革的系统性和渐进
性，坚持放管结合，更加注重质
量。

从试点情况看，注册制改
革是一揽子改革。业内人士指
出，在注册制改革的带动下，中
国资本市场经历了一场系统性
的制度机制重塑，市场结构、生
态和功能出现了一系列可喜的
变化：发行上市条件的包容性
明显增强，新股发行定价的市
场化程度大幅提高，多层次市
场板块架构和功能更加完善，

“零容忍”执法的威慑力正在显

现，优胜劣汰的市场生态加速
形成，对实体经济特别是科技
创新的服务功能显著提升。

从科创板到创业板，从增
量到存量，试点在逐步推进中
也遇到不少新情况新问题：发
行承销定价机制、科创属性评
价、成长型创新创业企业评价
标准、现场检查辅导验收标准、
审核的内部制衡机制……通过
改革发现问题，解决问题，正是
试点的意义所在。

注册制改革是资本市场的
深层次变革，又是“牵一发而动
全身”的重大改革，必然有一个
持续探索和完善的过程。这就
需要市场各方珍惜改革成果，
给予必要的理解和包容，积极
参与、共同推动。

监管体系如何更好适应注
册制改革的要求，对于改革平
稳落实落地尤为重要。证监会
人士表示，注册制改革是一场
涉及监管理念、监管体制、监管
方式的深刻变革，证监会将加
快监管转型，深化“放管服”改
革，推进科技监管建设，切实提
高监管能力。

“逢山开路、遇水搭桥。”改
革试点的积极成效增强了全面
实行注册制的信心，也奠定了
基础。试点的成功经验表明，
前进中的问题要用继续改革的
办法来破解。这也正是探索中
国特色资本市场发展之路应有
的坚定与从容。

守住初衷
把改革进行到底

市场各方必须深刻理解注
册制的基本内涵，把握好前进
的方向和路径。

“以信息披露为核心，发行
上市全过程更加规范、透明、可
预期”，这是试点注册制4年来
给人们留下的深刻印象，也是
全面实行股票发行注册制的核

心要义。
从核准制到注册制，看似

一个名称的改变，背后却蕴含
着从理念到制度的巨大变革。
如果把企业上市比作一场赶
考，注册制不仅是把主考机构
从证监会变成了交易所，更重
要的是主考理念和考试方式变
了。

“注册制改革的本质是把
选择权交给市场，审核全过程
公开透明，接受社会监督，强化
市场约束和法治约束。”证监会
有关部门负责人说。

历史上，股票发行领域的
腐败问题并不鲜见，究其根本
原因就是不透明。注册制下，
审核注册的标准、程序、内容、
过程、结果全部向社会公开，公
权力运行全程透明，严格制衡，
接受社会监督，与核准制有根
本的区别。“阳光是最好的防腐
剂。开门审核，这有助于公权
力规范透明运行，从制度上铲
除滋生腐败的土壤。”证监会有
关部门负责人说。

该负责人介绍，证监会还
刀刃向内，用严的纪律为注册
制改革保驾护航。在审核注册
流程方面，建立分级把关、集体
决策的内控机制。在业务监督
方面，完善交易所权责清单，建
立健全交易所内部治理机制。
在廉政监督方面，坚持和完善
对交易所的抵近式监督和对发
行审核注册的嵌入式监督……

注册制改革是建设中国特
色现代资本市场的重要探索，
全面实行股票发行注册制的落
地并不是改革的终点。

我们有理由相信，随着注
册制改革的深入，中国资本市
场不仅将给科技创新增添更多
助力，为实体经济注入澎湃动
力，也将给投资者带来新的机
遇。
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全面实行股票发行注册制改革启动

一场牵动资本市场全局的改革
——全面实行股票发行注册制观察

■ 相关阅读


