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启 沪深主板定位值得肯定 
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曹中铭 

随着证监会就全面实行股票发行注册制主要制度规则向社会公开征求

意见，也意味着我国资本市场全面注册制时代的开启。事实上，目前科创

板、创业板、北交所等板块均正在注册制试点，只有沪深主板仍然实行核

准制，但这一格局即将改变。从此次注册制全面改革的相关内容看，个人

以为，对沪深主板的定位值得肯定。 

注册制改革被称为我国资本市场的“牛鼻子工程”。当初设立科创板

时，也启动了一系列的改革，包括新股发行试点注册制，更加包容的上市

条件，差异化交易制度等。科创板的设立与一系列改革措施，也为今后在

创业板开启注册制试点，以及北交所实行注册制创造了条件，并进一步为

资本市场全面实行注册制打下了基础。 

此次全面实行股票发行注册制改革的启动，亦是资本市场不断推进市

场化的重要步骤。改革旨在把选择权交给市场，以强化市场的约束作用，

个中的积极意义亦是不言而喻的。 

由于科创板与创业板注册制试点早已启动，此次全面改革，对于科创

板与创业板而言，主要是在某些方面进行完善。改革的重点，毫无疑问是

沪深主板市场。 

沪深主板市场的改革，主要涉及多个方面的内容。包括板块定位、上

市条件、交易制度、融资融券，以及投资者适当性管理等方面。其中，对
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于沪深板块的定位，个人以为是亮点，也非常值得肯定。 

在设立科创板与北交所后，我国多层次资本市场的架构基本明朗。从

板块定位看，科创板主要突出“硬科技”特色，主要吸纳高新技术产业与

战略性新兴产业的企业上市；创业板主要服务于成长型创新创业企业，重

点支持“三创（创新、创造、创意）四新（新技术、新产业、新业态、新

模式）”企业上市融资；北交所则主要定位于创新型中小企业，重点支持

“专（专业化）精（精细化）特（特色化）新（新颖化）”型中小企业的

发展。此次改革，将沪深主板定位为主要为成熟期大型企业服务，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。 

从时间脉络看，对于沪深市场的定位，经历了不同的阶段。资本市场

刚诞生时，两大交易所对于企业上市并没有区别。此后，为了推出创业板，

先行设立了中小板。此时，沪深交易所对于企业上市其实是有分工的。比

如沪市主要吸纳大型企业上市，这也是“中”字头企业多在沪市挂牌的原

因，而深市则主要吸纳中小企业上市。随着大型央企等企业上市资源的减

少，沪深股市又开启了另一轮吸引企业上市的竞争，也导致两大交易所在

吸纳企业上市上呈现出“混乱”的一面。比如，沪市也开始有中小型企业

挂牌，而深市也有总股本超过 4 亿股的企业上市。 

此次注册制改革将沪深主板定位为成熟期大型企业服务，积极意义不

容置疑。一方面，多层次资本市场的建立，根据板块定位，不同行业、不

同类型、不同规模、不同需求的企业，只要符合条件，都有相对应的上市
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