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 事件 

据央视新闻报道，中央全面深化改革委员会第十三次会议审议通过了《创业板

改革并试点注册制总体实施方案》。会议指出，推进创业板改革并试点注册制，

是深化资本市场改革、完善资本市场基础制度、提升资本市场功能的重要安排。

要着眼于打造一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场，推进发行、

上市、信息披露、交易、退市等基础性制度改革，坚持创业板和其他板块错位

发展，找准各自定位，办出各自特色，推动形成各有侧重、相互补充的适度竞

争格局。 

 点评 

创业板注册制改革进程开启，市场活力进一步激发。会议审议通过《创业板改

革并试点注册制总体实施方案》，创业板注册制改革进程正式开启。注册制本

身具备市场化特质，其高质量的信息披露要求能够直接加速上市企业的优胜劣

汰，改善上市企业质量，从而有效稳定市场预期。在此次基础制度改革的安排

上，证监会副主席李超表示：将“构建市场化的发行承销制度，建立机构投资

者为参与主体的询价、定价、配售制度”，进一步提升创业板市场化程度。此

外，创业板再融资和并购重组实行注册制，意味着已上市的公司这方面的业务

展开，将直接转用注册制方式运行，是全面推行注册制的一种表现。 

在改革的具体操作中，创业板注册制试点与科创板相似程度较高，均分为交易

所审核和证监会注册两个步骤，并以问答的方式提高信披质量；相比于此前，

注册制试点能够提高板块运行效率，缓解 IPO“堰塞湖”现象。且在新股上市

方面，创业板新上市企业前五个交易日不设涨跌幅，后续涨跌幅限制提高至

20%，与科创板试点安排一致，一定程度上能够改善资本市场定价机制，引导

市场资金“价值投资”。 

创业板包容度有望进一步提升。在此次创业板改革安排中，企业发行上市条件

有望优化；尽管当前深交所尚未公布具体上市条件，但后续创业板的包容性将

持续提升。从创业板自身的定位看，创业板旨在为暂时无法登陆主板的创业型

企业、中小企业和高科技产业企业提供成长空间；但不同于科创板，此前创业

板对企业上市有着较为严格的“持续盈利能力”要求；3月新修订证券法落地，

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，注册制改革率先从贴合战略新兴产业

的创业板开启，我国产业结构转型升级有望加速，高技术、战略新兴产业发展

前景广阔。 

 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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