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1.什么是注册制改革三原则？ 

答：尊重注册制基本内涵、借鉴全球最佳实践、体现中国特

色和发展阶段特征。 

 

2.注册制改革的本质是什么？ 

答：注册制改革的本质是把选择权交给市场，强化市场约束

和法治约束。说到底，是对政府与市场关系的调整。与核准制相

比，不仅涉及审核主体的变化，更重要的是充分贯彻以信息披露

为核心的理念，发行上市全过程更加规范、透明、可预期。一是

大幅优化发行上市条件。注册制仅保留了企业公开发行股票必要

的资格条件、合规条件，将核准制下的实质性门槛尽可能转化为

信息披露要求，监管部门不再对企业的投资价值作出判断。二是

切实把好信息披露质量关。实行注册制，绝不意味着放松质量要



求，审核把关更加严格。审核工作主要通过问询来进行，督促发

行人真实、准确、完整披露信息。同时，综合运用多要素校验、

现场督导、现场检查、投诉举报核查、监管执法等多种方式，压

实发行人的信息披露第一责任、中介机构的“看门人”责任。三

是坚持开门搞审核。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。 

 

3.如何评价试点注册制取得的成效？ 

答：一是探索形成了符合我国国情的注册制架构。特别是以

信息披露为核心，引入更加市场化的制度安排，对新股发行的价

格、规模等不设任何行政性限制，显著改善了审核注册的效率、

透明度和可预期性。 

二是提升了对科技创新的服务功能。科创板、创业板均设立

了多元包容的发行上市条件，允许未盈利企业、特殊股权结构企

业、红筹企业上市，契合了科技创新企业的特点和融资需求。特

别是一批处于“卡脖子”技术攻关领域的“硬科技”企业登陆科

创板，在集成电路、生物医药、高端装备制造等行业形成产业集

聚，畅通了科技、资本和实体经济的高水平循环。 

三是推进了交易、退市等关键制度创新。科创板、创业板新

股上市前 5个交易日不设涨跌幅限制，此后日涨跌幅限制由 10%

放宽到 20%，同步优化融资融券机制，二级市场定价效率显著提

升。建立常态化退市机制，简化退市程序，完善退市标准，退市

力度明显加大。 



四是优化了多层次市场体系。注册制改革是以板块为载体推

进的。在此过程中，上交所新设科创板，深交所改革创业板，合

并主板与中小板，新三板设立精选层进而设立北交所，建立转板

机制。改革后，多层次资本市场的板块架构更加清晰，特色更加

鲜明，各板块通过 IPO（挂牌）、转板、分拆上市、并购重组加

强了有机联系。 

五是完善了法治保障。新证券法、刑法修正案（十一）出台

实施，从根本上扭转了违法违规成本过低的局面。中办、国办印

发《关于依法从严打击证券违法活动的意见》，“零容忍”执法司

法体制机制不断健全。首例证券集体诉讼“康美案”判决赔偿投

资者 24.59亿元，成为资本市场法治史上的标志性事件。 

六是改善了市场生态。在一系列改革措施的推动下，资本市

场的优胜劣汰机制更加完善，上市公司结构、投资者结构、估值

体系发生积极变化，科技类公司占比、专业机构交易占比明显上

升，新股发行定价以及二级市场估值均出现优质优价的趋势。市

场秩序更加规范，发行人和中介机构对市场的敬畏之心显著增强。 

 

4.本次改革在完善注册制安排方面有哪些考虑？ 

答：一是优化注册程序。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。二是统一注册制度。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。三是完善监督制衡机制。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、重组委（“两委”）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。

另外，全国中小企业股份转让系统（全国股转系统）同步实行注

册制，有关安排与交易所保持总体一致。其中，对股东人数未超

过 200人的股份公司申请在全国股转系统挂牌，或者全国股转系

统挂牌公司定向发行股票后股东人数不超过 200人的，全国中小

企业股份转让系统有限公司审核通过后，证监会豁免注册（目前

豁免核准）。 

 
备注：本文节选自由中国证监会投资者保护局、沪深交易所、全国股转公司（北京证券交易

所）联合制作的《全面实行股票发行注册制改革投教问答》。 

 


