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上上，，國家主席習近平在開幕式主旨國家主席習近平在開幕式主旨
演講中表示演講中表示，，將在上海證券交易所將在上海證券交易所
設立科創板並試點註冊制設立科創板並試點註冊制，，不斷完不斷完
善資本市場基礎制度善資本市場基礎制度。。20192019年年77月月
2222日日，，科創板迎來了首批科創板迎來了首批2525家上市家上市
公司公司，，標誌着試點註冊制這一重大標誌着試點註冊制這一重大
改革任務正式落地改革任務正式落地。。此後此後，，創業創業
板板、、北交所先後於北交所先後於20202020年年、、20212021年年
試點註冊制試點註冊制。。20232023年年22月月1717日日，，中中
證監發布全面實行股票發行註冊制證監發布全面實行股票發行註冊制
相關制度規則相關制度規則，，自公布之日起施自公布之日起施
行行。。
從科創板到創業板從科創板到創業板、、北交所北交所，，再再

到全市場到全市場，，這意味着經歷了四年試這意味着經歷了四年試
點之後點之後，，股票發行註冊制將在更廣股票發行註冊制將在更廣
闊的空間闊的空間，，發揮其制度優勢發揮其制度優勢。。中證中證
監強調監強調，，全面實行股票發行註全面實行股票發行註
冊制相關制度規則發冊制相關制度規則發
布實施布實施，，標誌着標誌着
註冊制的制註冊制的制
度 安 排 基度 安 排 基
本定型本定型，，
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8月28日，證券交易印花稅時隔15年再度下
調，由按股票交易成交金額的0.1%對賣方單邊
徵收，下調至按0.05%徵收，為內地證券史上第
7次調降交易印花稅，上一次調降需追溯至2008
年9月19日。從交易端看，證券交易經手費也同
步降低，滬深交易所A股、B股證券交易經手費
降幅達30%。9月，上交所、深交所、北交所進
一步將投資者融資買入證券時的融資保證金最低
比例由100%降低至80%，是A股繼2015年11月

將融資保證金由50%提升至100%後首次下調。
前述一攬子措施顯著激活A股交投。9月、10

月、11 月日均成交額分別錄得 7,178.89 億元
（人民幣，下同）、8,261.59億元和8,768.11億
元，月度環比遞增。而據12月財政部披露的最
新財政收支情況測算，證券交易印花稅減半徵
收實施3個月，市場獲得印花稅減免已逾200億
元。另外，除了降低交易端成本外，印花稅調
降亦利於A股與國際成熟市場接軌。

印花稅減半徵收印花稅減半徵收 降交易成本降交易成本44

「「國家隊國家隊」」入市入市 穩投資者信心穩投資者信心88
四季度以來，匯金、國
新等「國家隊」積極買
入。10 月 11 日，工商銀
行、農業銀行、中國銀
行、建設銀行四大國有商
業銀行分別發布公告，獲
匯金公司增持。兩天後，

匯金公司又公告買入交易型開放式指數基金
（ETF）。12月1日，中國國新控股公司也公
告指，旗下國新投資公司於當天增持中證國新
央企科技類指數基金。
「國家隊」接連入市，不但為A股帶來了增

量資金，也有助投資者信心回升、活躍資本市
場。今年各部門積極鼓勵增量資金，尤其是中
長線資金入市。除了中證監表態引導社保、保
險、年金等各類資金配置A股、修訂證券公司
風控指標計算標準外，財政部也放寬了對保險
公司淨資產收益率的考核時間區間。12月，財
政部聯合人力資源和社會保障部起草的《全國
社會保障基金境內投資管理辦法（徵求意見
稿）》，增加和調整了全國社保基金投資範
圍，提高全國社保基金投資靈活度，進一步明
確了社保基金對股票類、股權類資產最大投資
比例可達40%和30%。

階段性收緊階段性收緊IPOIPO節奏節奏 改善資金面改善資金面55
8月27日，中證監發布統籌一二級市場平衡
的相關監管安排，強調「根據近期市場情況，
階段性收緊IPO節奏，促進投融資兩端的動態
平衡」。此前，內地資本市場曾九度暫停
IPO，而該次「收緊」並非「暫停」，只是審核
節奏放緩。符合國家戰略、符合產業政策的申
報企業，尤其是解決「卡脖子」技術的「中國
製造」和「中國創造」，期內仍然有機會
IPO。實際上，除滬深交易所外，還可以尋求新

三板、北交所或港交所的上市機會。
據德勤統計，截至12月31日，內地將有約310

隻新股融資約3,551億元（人民幣，下同），相
對2022年424隻新股融資額5,868億元，新股數
量下降27%，融資總額下滑40%。但同時，因資
金炒新情緒升溫，新股不僅破發率大幅降低，上
市首日表現也普遍好於2022年。2023年11月上
市的17隻新股不僅「零破發」，有9隻還在上市
首日股價翻倍。

優化退市機制優化退市機制 打通資本市場打通資本市場「「出口出口」」66
伴隨着全面註冊制的實施，更加市
場化的環境下，退市力度將進一步加
強。為優化退市實施機制，1月 13
日，滬深交易所發布《關於加強退市
風險公司2022年年度報告信息披露工
作的通知》，對股票交易已被實施財
務類退市風險警示的上市公司年度業
績預告、年度報告編制及相關信息披
露提出監管要求，進一步提升財務類
退市風險揭示的針對性和有效性。
《通知》旨在推動相關上市公司及其
會計事務所等主體歸位盡責，審慎評

估並充分揭示退市風險，彰顯監管層
進一步嚴格落實退市制度，保護投資
者利益的決心。
截至12月中旬，2023年已有47家

公司完成退市，其中44家強制退市，
1家主動退市，2家重組退市，潛在退
市公司還在繼續增多。8月29日，經
緯紡機宣布主動退市並在10月26日
完成摘牌，成為A股首例非虧損主動
退市的上市公司。分析指，交易類退
市、重大違法類退市數量大幅增長，
使得A股多元化退市渠道逐漸暢通。

境外上市是資本市場對外開放的重要組成部
分。《境內企業境外發行證券和上市管理試行
辦法》及相關配套監管指引自 3月 31日起實
施，中證監表示，國家擴大資本市場對外開放
的方向不會改變，境外上市備案管理制度規則
將更好地支持企業依法合規到境外上市，利用
兩個市場、兩種資源實現規範健康發展。
此次管理試行辦法和配套監管指引的出台，是
對早期境外上市融資相關制度的進一步優化，為

境外上市提供更透明高效可預期的制度環境。新
規補齊了監管空白和短板，對境內企業直接和間
接境外發行上市活動統一實施備案管理。完善了
負面清單制度，按照最小、必要原則，聚焦重大
境內合規問題，不對境外上市額外設置門檻和條
件，在減少監管盲區的同時避免監管泛化。
自3月底備案新規實施以來，截至12月初，
已有152家企業提交備案材料，其中68家企業
獲得中證監的境外發行上市備案通知書。

境外上市備案管理境外上市備案管理實施實施33

房企再融資房企再融資去去「「緊箍咒緊箍咒」」穩妥化解風險穩妥化解風險
8月27日，中證監發布《證監會統籌一二級市

場平衡優化IPO、再融資監管安排》的通知，指
出「對於存在破發、破淨、經營業績持續虧損、
財務性投資比例偏高等情形的上市公司再融資，
適當限制其融資間隔、融資規模」，但也提出了
「豁免」條款，即「房地產上市公司再融資不受
破發、破淨和虧損限制」。房地產上市公司再融
資不受破發、破淨和虧損限制的影響，表明監管
層對房地產行業，特別是上市房企融資給予了更

大力度的支持，確保了「三支箭」中股權融資的
暢通和連續性。
業內預計，在房企債務化解、項目保交付等

方面，資金支持政策有望繼續細化落實，緩解
企業流動性緊張局面。2023年年底，融資支持
效果初顯。克而瑞數據顯示，2023年11月，其
監測的80家房企融資規模環比增加42%，是環
比連跌兩個月後首次回升；企業發債環比大增
264%，共有11家房企成功發債。
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◆北交所

9月，中證監制定並發布《關於高質量建設北
京證券交易所的意見》，進一步推進北京證券
交易所穩定發展和改革創新，加快打造服務創
新型中小企業「主陣地」系統合力。《意見》
共有 19 條內容，被稱之為「北交所深改 19

條」，聚焦市
場建設的
難 點 、
痛點和
堵點，
全 力 推

進北交所高
質量發展，主要

涉及優化發行上市制度、擴大投資者隊伍、完
善交易機制、改革發行承銷制度、推進上市公
司轉板等。
隨着多項改革舉措持續落地，北交所逐步形
成政策與資金的正向反饋。投資者對北交所的
關注度與參與度不斷上升，資本市場上反覆掀
起北交所行情。在滬深主要指數連續回調之
際，北證50指數一枝獨秀，11月飆升逾27%，
12月繼續跑贏。IPO市場上，多家機構亦預
計，在高質量建設北交所一籃子務實政策的支
持下，北京證券交易所將增加動力，吸引更多
新股上市發行，2024年北交所料會是最活躍的
板塊。

「「深改深改1919條條」」發布發布 北交所概念熱爆北交所概念熱爆99

◆香港文匯報記者
章蘿蘭 上海報道

受制於內外部

因素，2023年內地資

本市場整體蓄勢盤整，雖未

有靚麗表現，但在制度建設方面

成績卓然。監管部門在投資端、交

易端、融資端綜合施策，無論是全面

註冊制、北交所「深改19條」、優化

退市機制、境外上市備案管理、30年

國債期貨落地，還是印花稅減半徵

收、公募降費、鼓勵中長線資金積極

入市……一系列政策「組合拳」有

望形成合力，健全市場基礎功能、

持續優化市場生態，最終必將活

躍資本市場，助其行穩致遠。
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4月，中證監發布公告，同意中國
金融期貨交易所30年期國債期貨註
冊，30年國債期貨的相關合約、細則
自4月21日起實施。30年國債期貨合
約的標的為面值100萬元人民幣、票
面利率為3%的名義超長期國債，可
交割債券需滿足發行期限不高於30
年、合約到期月份首日剩餘期限不低
於25年的記賬式附息國債，該設定與
美國超長期限國債期貨的可交割券選
取規則一致。

30年國債期貨合約有望補足中國
內地超長端利率風險管理產品的空白，
將國債期貨利率曲線進一步延伸至超長
期限，有助於改善超長期國債投資軟環
境，提升中長期機構投資者資產配置和
風險管理能力。12月，上證30年期國
債指數和中證30年期國債指數發布，
兩大指數分別從上交所市場、全市場
選取符合中金所30年期國債期貨近月
合約可交割條件的債券作為指數樣本，
以反映30年期國債的整體表現。

中金所中金所3030年國債期貨年國債期貨落地落地77
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金融機構改革金融機構改革 成立國家金融監督管理總局成立國家金融監督管理總局11
2023年 2月份公布的《黨和國家
機構改革方案》提出，在銀保監會
的基礎上組建國家金融監督管理總
局，統一負責除證券業之外的金融
業監管，將中國人民銀行對金融控
股公司等金融集團的日常監管職
責、有關金融消費者保護職責，中
國證券監督管理委員會的投資者保
護職責劃入國家金融監督管理總
局，不再保留中國銀行保險監督管
理委員會。
國家金融監督管理總局5月18日正

式掛牌成立，統一負責除證券業之外
的金融業監管，強化機構監管、行為
監管、功能監管、穿透式監管、持續
監管，統籌負責金融消費者權益保
護，加強風險管理和防範處置，依
法查處違法違規行為。作為國務院
直屬機構的國家金融監督管理總局
的成立，標誌着金融監管體系形成
一行（中國人民銀行）、一局（國家
金融監督管理總局）和一會（中國證
監會）的新格局。李雲澤任國家金融
監督管理總局首任黨委書記、局長。
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