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——宏观政策解读 

 事件 

6月 3日，为建立转板上市机制，规范转板上市行为，统筹协调不同上市路

径的制度规则，做好监管衔接，证监会发布《关于全国中小企业股份转让系

统挂牌公司转板上市的指导意见》（以下简称“意见”）。 

 点评 

年内资本市场包容性持续提升。一如此前我们在报告中反复强调，尽管政府

工作报告中，并未直接提及直接融资，但以资本市场为核心的直接融资将成

为年内企业融资的重要增量。 

回顾上半年，国内资本市场活力持续提升，各市场板块的包容性逐步增强。3

月新证券法落地，确定注册制在证券发行中的基本地位；并特别将发行股票

应当“具有持续盈利能力”的要求更改为“具有持续经营能力”，直接向下拓

宽了我国资本市场的包容性；4月 28日深改委通过《创业板改革并试点注册

制总体实施方案》，创业板注册制改革正式开启，创业板的板块包容性率先提

升。 

在此次新三板挂牌公司的转板试点中，意见将转板范围定为上交所科创板和

深交所创业板，均为注册制试点板块，具备较强的包容性和融资活力，新三

板挂牌企业市场化转板路径畅通，有望率先享受到改革红利。 

优质高技术、中小企业融资环境改善。近期市场对小微企业融资环境持续倾

斜；在 6月 1日八部委共同印发的《关于进一步强化中小微企业金融服务的

指导意见》中，强调要加快创业板、新三板改革，以支持符合条件的中小企

业融资上市；意见将政策要求落到实处，与年内企业融资政策一脉相承。意

见指出，此次申请转板上市的企业应当为新三板精选层挂牌公司，且在精选

层连续挂牌一年以上；直接提升了板块企业的流动性，新三板精选层对优质

投资者的吸引力提升。 

此外，从市场定位看，新三板精选层被市场称为“小 IPO”，对入选企业的盈

利、收入要求较为严格，其中企业具备相对优势。同时，新三板精选层也要

求高技术属性，例如，要求市值不低于 8亿元的企业，研发收入不低于营业

收入比例的 8%，此次转板意见改善优质高技术、中小企业融资环境，助推产

业结构升级。 

 风险提示：海外疫情超预期扩散；下游需求低于预期。 
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