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全面实行股票发行注册制专题（一）：未来可期 — 全面实行股票发行注册

制改革正式启动 

作者：境内资本市场组 

2023 年 2 月 1 日，中国证券监督管理委员会（“中国证监会”）就《首次公开发行股票注册管理办法》

等主要制度规则草案向社会公开征求意见。同日，上海证券交易所（“上交所”）、深圳证券交易所（“深

交所”）、北京证券交易所（“北交所”）、全国中小企业股份转让系统（“股转系统”）、中国证券登记结

算有限责任公司、中国证券金融股份有限公司就全面实行注册制配套业务规则向社会公开征求意见（相关法

规的征求意见稿可进行下载）。这标志着在 2019 年 1 月设立科创板并试点注册制、2020 年 8 月创业板改革

并试点注册制、2021 年 11 月北交所揭牌开市并试点注册制后，资本市场全面实行股票发行注册制改革正式

启动。 

本文作为全面实行股票发行注册制改革系列文章的开篇，介绍本次改革的几大亮点，我们将在后续的系

列文章中对本次发布的全面实行股票发行注册制相关主要制度规则（征求意见稿）、配套业务规则（征求意

见稿）进行更加深入的讨论。 

一、注册制改革覆盖全面 

全面实行股票发行注册制改革，覆盖了上交所、深交所、北交所、股转系统的各个市场板块，范围包括

股票、存托凭证、可转换公司债券、优先股等证券，涉及首次公开发行股票并上市、再融资、重大资产重组、

交易制度、融资融券和转融通机制、发行承销、持续监管等多个方面。 

二、多层次资本市场体系更加完善 

全面实行股票发行注册制后，错位发展、功能互补、有机联系的多层次市场体系将更加完善： 

◼ 沪深交易所主板：突出“大盘蓝筹”特色，重点支持业务模式成熟、经营业绩稳定、规模较大、具

有行业代表性的优质企业。 

◼ 上交所科创板：突出“硬科技”特色，优先支持符合国家战略，拥有关键核心技术，科技创新能力

突出，主要依靠核心技术开展生产经营，具有稳定的商业模式，市场认可度高，社会形象良好，具

有较强成长性的企业。 
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◼ 深交所创业板：主要服务成长型创新创业企业，支持传统产业与新技术、新产业、新业态、新模式

深度融合。 

◼ 北交所、新三板：主要服务创新型中小企业。 

三、统一注册制安排 

在前期科创板、创业板的试点经验基础上，本次征求意见稿对改革后的注册制程序和条件进行了统一和

完善，形成统一的适用于主板、科创板、创业板的首次公开发行股票注册管理办法、上市公司证券发行注册

管理办法，交易所制定适用于其自身的审核规则、上市规则。在注册程序方面，交易所侧重于通过问询等方

式对发行人是否符合发行条件、上市条件和信息披露要求进行全面审核，中国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。 

四、大幅优化首次公开发行股票并上市发行条件 

《首次公开发行股票注册管理办法（征求意见稿）》取消了现行主板发行条件中关于不存在未弥补亏损、

无形资产占比限制等方面的要求，规定发行人申请主板、科创板、创业板首发上市应当满足以下四方面的基

本条件：（1）持续经营三年以上，组织机构健全且运营良好。（2）会计基础工作规范，内控制度健全有效。

（3）发行人业务完整，具有直接面向市场独立持续经营的能力。（4）生产经营合法合规，符合产业政策。

同时，根据主板定位特点，规定发行人申请在主板上市的，相较科创板、创业板，在实际控制人、管理团队

和主营业务方面应满足更长的稳定期要求（即主板要求为 3 年，科创板和创业板要求为 2 年）。我们将在后

续的系列文章中对各板块的发行条件、上市条件等内容进行具体分析。 

五、实行注册制前后过渡期安排 

为稳步推进全面实行注册制改革，有序做好实施前后主板 IPO、再融资、并购重组以及在股转系统挂牌

公开转让等行政许可事项的过渡，中国证监会、上交所、深交所、股转系统均发布了关于过渡期安排的通知，

对 2023 年 2 月 1 日至全面实行注册制主要规则发布之日的过渡期内及过渡期前后的有关事项作出了相应安

排。总体而言，过渡期安排对企业较为友善，如：自 2023 年 2 月 1 日至全面实行注册制主要规则发布之日

的过渡期内，可正常推进主板 IPO、再融资和并购重组申请、审核等工作。在 2023 年 2 月 1 日前申请主板

IPO 的企业，全面实行注册制后不符合注册制财务条件的，可适用原核准制财务条件，但其他方面仍须符合

注册制发行上市条件。 

六、结语 

自设立科创板试点注册制改革至今历时四载，以信息披露为核心注册制理念、把选择权交给市场的注册

制本质已深入人心，随着境内资本市场全面实行股票发行注册制改革的正式启动，规范、透明、开放、有活

力、有韧性的资本市场的大门已经打开，中国资本市场必将给中国经济发展提供更为广阔的空间，未来可

期。 
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