
! ! ! !本报讯（记者 许超声）昨天，中国证监
会公布了《沪港股票市场交易互联互通机制
试点若干规定（征求意见稿）》。
意见稿显示，《规定》共!"条。在对市场参

与主体在交易场地、中介机构等问题上，《规
定》指出，应“遵循两地市场现行的交易结算
法律法规”，参与主体要遵循所在地区的交易
规则。在境外投资者的境内股票投资中，《规

定》明确：单个境外投资者对上市公司持股比
例不得超过!#$，所有境外投资者对单个上
市公司持股比例总和不超过总数的%#$，境
外投资者依法对上市公司战略投资的，其战
略投资的持股不受上述比例限制。
证监会新闻发言人邓舸昨天表示，证监

会将根据社会各界提出的意见和建议，对《规
定》进行修改完善后尽快发布实施。
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! ! ! !时隔十年，我国资本市场再度迎来国务
院层面的顶层设计。昨晚，《国务院关于进一
步促进资本市场健康发展的若干意见》出台，
从九个方面勾画出了今后一个时期资本市场
的发展路线图，我国资本市场将全面进入改
革季。由于总共是九条，因此《意见》被称为新
“国九条”，之所以前面加一个新字，是因为
!#年前国务院就发布过一个“国九条”。&##'

年 !月 %!日，国务院发布《关于推进资本市
场改革开放和稳定发展的若干意见》，提出了
九个方面的纲领性意见，被称为“国九条”。

对比这两个“国九条”，实际上还是有很
多不同的，首先，这次的新“国九条”，虽然也
是九条纲领性意见，但包含了 %%条具体内
容，内容更具体、更详细。其次，新“国九条”随
着时代的变化有很多新提法，一些内容是 !#

年前没有的，这里我们梳理一下新“国九条”
中的新亮点。

时隔 !"年!国务院再次出台资本市场纲领性文件

新!国九条"有哪些新提法新亮点

! ! ! !原文!健全投资者特别是中小投资者权

益保护制度"保障投资者的知情权#参与权#

求偿权和监督权"切实维护投资者合法权益$

坚决保护投资者特别是中小投资者合法权

益$ 完善公众公司中小投资者投票和表决机

制"优化投资者回报机制"健全多元化纠纷解

决和投资者损害赔偿救济机制$

解读：新“国九条”两处谈到保护中小投
资者权益，这在旧“国九条”里没有，“投资者
损害赔偿救济机制”可增强投资者信心。

!投资者保护"

!市值管理"

! ! ! !原文#鼓励上市公司建立市值管理制度$

完善上市公司股权激励制度" 允许上市公司

按规定通过多种形式开展员工持股计划$

解读#旧“国九条”就有提高上市公司质

量这一条，但这次增加的市值管理等制度是
之前没有的，市值管理意味着不能坐视股价
太低而不管，现在一些蓝筹公司股价低于净
资产的不正常现象的确要采取措施纠正了。

总体要求

发展多层次股票市场

规范发展债券市场

培育私募市场

推进期货市场建设

提高证券期货服务业竞争力

扩大资本市场开放

防范和化解金融风险

营造资本市场良好发展环境
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!完善税收"

! ! ! !原文# 要按照宏观调控政策和税制改革

的总体方向" 统筹研究有利于进一步促进资

本市场健康发展的税收政策$

解读#虽然只有短短几句话，但单独列出
意义很大，因为投资者对此异常敏感，如果税
收减负对投资者是很大鼓励。

!股票发行注册制"

! ! ! !原文# 积极稳妥推进股票发行注册制改

革"建立和完善以信息披露为中心的股票发行

制度$投资者自行判断发行人的盈利能力和投

资价值"自担投资风险$ 逐步探索符合我国实

际的股票发行条件%上市标准和审核方式&

解读#如果说旧“国九条”股权分置改革
是重点，那么在股权分置改革完成的背景下，
新“国九条”提出的是市场化的注册制改革。

!培育私募市场"

! ! ! !原文#对私募发行不设行政审批"允许各

类发行主体在依法合规的基础上"向累计不超

过法律规定特定数量的投资者发行股票%债券%

基金等产品& 发展私募投资基金& 按照功能监

管%适度监管的原则"完善股权投资基金%私募

资产管理计划%私募集合理财产品%集合资金信

托计划等各类私募投资产品的监管标准&

解读#将私募基金单独列出是 !#年前没
有的，可见私募基金重要性，大力发展私募基
金对投资者来说，也是增加了新的投资机会。

!互联网金融"

! ! ! !原文#支持证券期货服务业%各类资产管

理机构利用网络信息技术创新产品% 业务和

交易方式& 支持有条件的互联网企业参与资

本市场"促进互联网金融健康发展"扩大资本

市场服务的覆盖面&

解读#!#年前互联网还没有这么发达，
所以旧“国九条”根本没有这一条。互联网金
融写入了国务院文件，这是对余额宝之类“宝
宝”的肯定，如果数千上万亿的资金能通过互
联网流入股市，将带来源源不断的后备资金。

!碳排放权"

! ! ! !原文#以提升产业服务能力和配合资源性

产品价格形成机制改革为重点"继续推出大宗

资源性产品期货品种"发展商品期权%商品指

数%碳排放权等交易工具& 允许符合条件的机

构投资者以对冲风险为目的使用期货衍生品

工具"清理取消对企业运用风险管理工具的不

必要限制& 平稳有序发展金融衍生产品&

解读#!#年前还没有碳排放权，新“国九
条”把这个创新产品也写进去了，说明期货市
场还有很大发展空间。

!境外个人投资"

! ! ! !原文#扩大合格境外机构投资者%合格境

内机构投资者的范围"提高投资额度与上限& 稳

步开放境外个人直接投资境内资本市场"有序推

进境内个人直接投资境外资本市场& 推动境内外

交易所市场的连接"研究推进境内外基金互认和

证券交易所产品互认& 稳步探索!股市场改革&

解读#旧“国九条”也有对外开放这一条，
但新“国九条”更具体，措施更创新，尤其是开
放境外个人直接投资境内市场，意味着 (股
市场又可以引入活水资金，沪港通显然是这
些措施的第一步。)股改革也是首次写入国
务院文件，)股也许又带来一次新机会。

!查处造谣传谣"

! ! ! !原文#健全资本市场政策发布解读机制"创

新舆论回应与引导方式&综合运用法律%行政%行

业自律等方式" 完善资本市场信息传播管理制

度& 依法严肃查处造谣%传谣以及炒作不实信息

误导投资者和影响社会稳定的机构个人&

解读#新“国九条”强调要营造资本市场
良好发展环境，严肃查处造谣、传谣，将对恶
意做空者产生极大的震慑力。

本报记者 连建明

!专家观点"

新!国九条"将推动股市飞跃
! ! ! !昨晚，记者电话采访了英大证券首席经
济学家李大霄。李大霄表示要从国家战略层
面上理解这次新“国九条”，新“国九条”将发
展资本市场提升到国家战略任务，不是一两
天的短期刺激，是一个长期的战略。

李大霄还将新“国九条”与 !#年前发布
的“国九条”背景进行了比较。当时股市经过
%年调整，还有股权分置改革的问题，一年后
股市迎来了一个飞跃。这次条件更好，因为股
权问题解决了，而股市已经调整 *年多，时间
更长，各种数据也更低。以上证 +#为例，现在

,)（净资产倍数）是 !-%，,.（市盈率）是 /-'，
都是历史最低，比香港股票便宜，与标普 +##

相比，有一半折让。蓝筹股比 !#年前基础更
扎实，一些优秀公司以低于净资产价格交易，
都是非常罕见的现象，到了需要纠正的时候。
因此，条件更成熟了，只要采取一点措

施，加大一点股东回报，市场就会有变化。资
本市场上升到国家战略高度，这是一个大利
好。尤其是这次特别提出加强股东回报，保护
中小投资者权益，对中小投资者意义很大。

本报记者 连建明 许超声
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