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——6 月 12 日宏观动态点评 

 事件 

6月12日深夜，证监会发布了《创业板首次公开发行股票注册管理办法（试行）》、

《创业板上市公司证券发行注册管理办法（试行）》、《创业板上市公司持续监

管办法（试行）》和《证券发行上市保荐业务管理办法》，与此同时，深交所、

中国结算、证券业协会等发布了相关配套规则。 

 点评 

增强市场活力，信息披露的核心地位进一步凸显。6月 12日证监会发布一系列

重磅政策，创业板注册制改革正式进入实操阶段。在市场交易方面，深交所落

实中央深改委会议总体要求，放宽涨跌幅、异常波动等关键指标范围；将股票、

相关基金涨跌幅限制提升至 20%，并对新股上市前 5个交易日不设涨跌幅限制；

将 3日交易异常波动指标由此前的“累计偏离 20%”，调升至 30%；创业板市

场活力明显增强。 

信息披露在注册制中的核心地位得到进一步凸显。首先，在企业 IPO 过程中，

《创业板首发办法》将此前“可以由投资者判断的事项”转化为更加严格的信

息披露要求，并进一步落实发行人等相关主体在信息披露方面的责任，制定差

异化的信息披露规则；其次，在企业再融资过程中，《创业板再融资办法》也

明确提出要有针对性的对企业业务模式、公司治理、发展战略等信息进行披露。

完善、差异化的信息披露是注册制的重要组成部分，一方面能够更好的为投资

者揭示企业的核心优势及重大风险要素，稳定市场预期；另一方面也能够直接

增强板块运行效率，实现创业板上市公司的“加快增量”和“优化存量”，改

善板块上市企业的质量，维护市场环境稳定。 

明确创业板定位，助推国内高技术产业发展。在配套发布的《创业板企业发

行上市申报及推荐暂行规定》中，深交所明确创业板定位，以高新技术产业、

战略性新兴产业为主要特征，直接助推我国产业结构转型升级。值得一提的

是，文件提出设置行业负面清单，“原则上不支持房地产等传统行业企业在创

业板上市”，创业板有望进一步滴灌高成长型企业，发挥融资效能。 

此外，此前创业板对企业有着较为严格的“持续盈利能力”要求，成长型创

业企业登陆创业板的槛较高。此次《创业板首发办法》与新证券法挂钩，明

确将发行条件定为“发行人业务完整，具有直接面向市场独立持续经营的能

力”，创业板的包容性得到显著提升，后续国内高技术、战略新兴产业有望进

一步迎来发展契机。 

 风险提示：外部市场发生黑天鹅事件造成剧烈波动；下游需求低于预期。 
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