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首席宏观点评 

北交所：资本市场高质量发展的又一“重

头戏” 
事项： 

2021年9月2日，国家主席习近平在2021年中国国际服务贸易交易会全球服务贸易峰会上宣

布，设立北京证券交易所，打造服务创新型中小企业主阵地。 

平安观点: 

 北交所的成立有利于构建大中小企业良性互动、协同发展新格局，进一步完善服务不同

层次、不同发展阶段企业融资需求的资本市场基础设施，立足层次互补、区域协调、国

际互通，提升资本市场的普惠性、包容性。 

 从层次上看，北交所设立后，将形成京、沪、深三地交易所功能互补、各具特色、各显

优势的证券市场新格局。从区域上看，北交所成立后，我国交易所版图将全覆盖长三角、

珠三角、京津冀三大主要城市群，与我国城市群发展战略相配合，有利于进一步消除南

北方资本市场发展的差距，促进区域协调发展。从国际上看，北交所成立不仅可以促进

资本市场互联互通，加强“一带一路”发展，促进经贸发展、共同富裕和人类命运共同

体构建，同时也可以为中概股回归提供创新性的制度安排与设计。 

 北交所的成立有利于宏观上“补短板”、市场上“添新颜”、创新型中小企业健康发展，

普通投资者资产增殖，对形成金融市场与实体经济的良好耦合再襄一力。宏观上看，北

交所设立将会为中小企业带来新的直接融资通道。这将有利于解决中小企业融资难的问

题，进而稳定社会融资规模增速，助力中国经济“行稳致远”。 

 长远来看，未来北交所可从以下几方面出台配套措施，加强自身服务中小企业、支持实

体经济的作用：1、强化北交所服务创新型中小企业的定位，与沪、深两市形成“错位

竞争”格局。2、优化发行机制，降低中小企业发行成本。3、完善交易制度，进一步提

高市场交易效率及流动性。4、完善基础层和创新层的制度设计。5、丰富投资者类型，

降低投资准入门槛。 
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2021 年 9月 2日，国家主席习近平在 2021年中国国际服务贸易交易会全球服务贸易峰会上宣布，

设立北京证券交易所，打造服务创新型中小企业主阵地。这是中国资本市场高质量发展的又一“重

头戏”，必可擘画资本市场服务实体经济的新篇章。 

北交所的成立有利于构建大中小企业良性互动、协同发展新格局，进一步完善服务不同层次、不同

发展阶段企业融资需求的资本市场基础设施，立足层次互补、区域协调、国际互通，提升资本市场

的普惠性、包容性。 

从层次上看，北交所设立后，将形成京、沪、深三地交易所功能互补、各具特色、各显优势的证券

市场新格局。沪深市场的主板主要为成熟的大中型企业服务，科创板为硬科技板块的企业服务，创

业板为高新技术企业、战略新兴产业企业和成长型创新创业企业服务，而未来北交所将定位为“服

务创新型中小企业的主阵地”。从区域上看，北交所成立后，我国交易所版图将全覆盖长三角、珠三

角、京津冀三大主要城市群，与我国城市群发展战略相配合，有利于进一步消除南北方资本市场发

展的差距，促进区域协调发展。从国际上看，北交所成立不仅可以促进资本市场互联互通，加强“一

带一路”发展，促进经贸发展、共同富裕和人类命运共同体构建，同时也可以为中概股回归提供创

新性的制度安排与设计。 

北交所的成立有利于宏观上“补短板”、市场上“添新颜”、创新型中小企业健康发展，普通投资者

资产增殖，对形成金融市场与实体经济的良好耦合再襄一力。 

宏观上看，北交所设立将会为中小企业带来新的直接融资通道。这将有利于解决中小企业融资难的

问题，进而稳定社会融资规模增速，助力中国经济“行稳致远”。市场上看，北交所设立，短期将为

市场注入一针“强心剂”，中长期随着上市企业的不断增加，资金将更多流向更具发展潜力的优质主

体。 

北交所的设立除了使创新型中小企业拥有更多直接融资发展的机会，也有助于其提升企业信息披露

质量，降低在法律、财务等方面的风险，推动公司治理现代化、规范化、透明化。同时，有利于引

导投资者更多参与到“专精特新”创新型中小企业的发展中，提高居民财产性收入，实现共同富裕。 

北交所的设立亦有利于提升创业企业的市场流动性，丰富私募基金的退出渠道。北交所设立前，因

新三板市场整体缺乏流动性等原因，大量挂牌企业选择摘牌。私募基金投资企业多为创业企业，而

部分创业企业未形成盈利，估值难度大，导致私募基金通过股权退出方式效率低且收益少。通过设

立北交所激活新三板交易量，将进一步完善私募股权基金“募投管退”的发展环境，便利私募机构

利用新三板公开市场完成退出，有进有出才能优化金融资源配置，促进挂牌企业优胜劣汰。 

当然，良好的开端只是成功的一半，北交所成立后还需在配套的体制机制上推陈出新、不断完善。 

9月 5日，北交所发布《北京证券交易所股票上市规则（试行）》、《北京证券交易所交易规则（试行）》、

《北京证券交易所会员管理规则（试行）》等三项业务规则，并自 2021年 9月 5日起陆续向市场公

开征求意见。总体来看，上述三套业务规则在延续原有精选层制度的基础上，对北交所服务中小企

业的定位进行了相应的调整。 

长远来看，未来北交所可从以下几方面出台配套措施，加强自身服务中小企业、支持实体经济的作

用： 

1、强化北交所服务创新型中小企业的定位，与沪、深两市形成“错位竞争”格局。在准入标准、监

管规则等方面充分考虑中小企业自身发展过程和特点，在现有制度基础上进行优化调整。 

2、优化发行机制，降低中小企业发行成本。为实现平稳过渡，目前北交所发行机制基本延续了新三

板基础层、创新层与北京证券交易所精选层“层层递进”的格局，同步试点证券发行注册制。未来

可以在目前发行制度的基础上，完善适合中小企业特点的发行上市制度，例如优化定向发行机制。 
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3、完善交易制度，进一步提高市场交易效率及流动性。与沪深交易所相同，目前北交所也实行 T+1

交易机制，即投资者买入的证券，买入当日不得卖出（另有规定的除外）。未来可考虑将北交所作为

T+0制度的“试验田”，为后续沪深交易所改革积累经验。 

4、完善基础层和创新层的制度设计。目前，基础层和创新层制度设计尚不完善，存在交易效率低、

发行方式少等缺点，未来可考虑引入公开发行制度、实行连续竞价机制等。 

5、丰富投资者类型，降低投资准入门槛。目前北交所仍然延续精选层市场投资者 100 万元的准入

门槛，高于科创板 50万元的投资准入门槛。未来随着北交所上市公司的增加，市场流动性的提高，

可适当考虑降低投资者准入门槛，以拓宽企业融资渠道。
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