
! ! ! !本周资本市场最大的事情!

就是习近平总书记在首届中国国

际进口博览会开幕式上宣布!将

在上海证券交易所设立科创板并

试点注册制" 设立科创板无疑是

对科技创新的极大支持!但同时!

笔者认为这也是对民营企业的支

持! 因为科创企业中大部分是民

营企业!试点注册制!又将使民营

企业上市更容易"

沪深股市实际上已经是以民

营企业为主的股市! 目前 !"#$

家上市公司中民营企业有 %%!&

家!占比 &'(!从数量上看!) 股

上市公司中民营企业占了三分之

二"当然!民营企业大部分规模比

较小!创造的利润不算很高!但无

论税收还是就业! 民营企业都是

主力军"

特别是技术创新方面! 民营

企业的作用更为显著" 在上市公

司中!电子#计算机#通信这些行

业中民营企业占了绝对多数!互

联网#人工智能等新兴科技中!也

是以民营企业为主" 如新兴产业

占比较高的创业板! 设立 *年来

上市了 #+"家公司!其中 &&,家

为民营企业! 民营企业占比高达

九成"

虽然科创板细则还在制定

中!但是!从创业板的经验可以

推断!未来科创板也将是以民营

企业为主的板块!对于鼓励民营

企业进行科技创新将起到积极

作用" ) 股市场上未来民营企

业的数量还会进一步增加!民

营企业在中国经济体系中具有

重要地位!在资本市场上也是主

力军"

上周习近平总书记主持召开

民营企业座谈会!",多位民营企

业家参加座谈会! 这些民企大部

分是上市公司! 有 -.家是 )股

上市公司" 一批民营企业在上市

后得到快速发展!比如!这次座谈

会发言的孙飘扬! 是恒瑞医药董

事长和实际控制人! 恒瑞医药

-,,, 年上市时候净利润只有

&"-#万元!-,/#年净利润已经

高达 +-亿元!/#年净利润增长

了 $.倍! 股价从上市至今更是

上涨了 -,,倍!公司在创新方面

走在前列! 因此被机构投资者广

泛看好! 目前总市值超过 -$,,

亿元! 是医药板块中市值最高的

公司"

习近平总书记在民营企业座

谈会上说! 我国民营经济已经成

为推动我国发展不可或缺的力

量!成为技术创新的重要主体"他

还提出期望$ 民营企业还要拓展

国际视野! 增强创新能力和核心

竞争力! 形成更多具有全球竞争

力的世界一流企业" 近期一系列

支持民营企业发展# 为民营企业

纾困的措施不断推出! 推出科创

板其实也是支持民营企业创新的

一个措施! 相信未来的科创板会

出现一批具有全球竞争力的民营

科技企业"
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民营企业迎来好机遇
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科创板和注册制要来了
本周最大的消息就是习近平总

书记在首届中国国际进口博览会开
幕式上宣布，将在上海证券交易所
设立科创板并试点注册制。这个资
本市场重大改革措施引发市场强烈
反响，科创板成为大家最关心的热
词，创投概念股本周大涨。
设立科创板将完善中国多层次

资本市场体系，是完善资本市场基
础制度的重要安排，使得创新科技
企业有了和资本市场直接对接的渠
道，是落实创新驱动和科技强国战
略的重大举措。在资本市场有力支
持下，将促进中国科技创新，因此，
已经有人将科创板称为中国真正的
纳斯达克。
科创板在制度方面很可能会突

破现有的规则，因为证监会表示，将
在盈利状况、股权结构等方面作出
更为妥善的差异化安排，增强对创
新企业的包容性和适应性。市场人
士认为，科创板可能允许亏损但很
有前景的公司以及特殊股权结构公
司上市，之前这类公司只能去海外
市场上市，如果这方面有所突破，那
么，将来可能不会有 !"#类公司不
在 "股上市的遗憾了。更多的科技
创新企业得到境内资本市场支持，
$%、&'也有了重要退出渠道，将大
大激励市场科技创新热情，有助于
新经济产业龙头的加速形成。
至于注册制，经过 (年的准备，

目前条件逐渐成熟。证监会负责人表
示，几年来，依法全面从严监管资本
市场和相应的制度建设为注册制试
点创造了相应条件。中泰证券首席经
济学家李迅雷认为，目前市场的估值
中枢处于历史低位，注册制推出对市
场的冲击相对较小。通过科创板试点
注册制的方式，比主板施行对于二级
市场的影响更为稳妥。
一些投资者担心注册制可能造

成新股数量大幅增加，证监会表示
将把握好试点的力度和节奏。注册
制也不等于股票就可以随意上市，
证监会表示注册制的试点有严格的
标准和程序，在受理、审核、注册、发

行、交易等各个环节
都会更加注重信息披露
的真实全面，更加注重上市公司质
量，更加注重激发市场活力，更加注
重投资者权益保护。
因此，注册制试点会稳妥有序

推进，目前科创板和注册制相关规
则还在制定中，市场人士预计，科创
板可能会在明年上半年推出。本周
沪深股市表现平稳，一些人一直担
心注册制会冲击股市，但是，注册制
真的要来了，并没有出现大家担心
的情况，相信明年科创板和注册制
正式推出之时，会激发市场活力。

沪伦通越来越近了
上周末，上交所正式发布实施

了上交所与伦敦证券交易所互联互
通存托凭证业务相关配套业务规
则，意味着沪伦通正式开通越来越
近了。沪伦通是继沪港通之后，扩大
中国资本市场双向开放的又一个重
要举措。
沪伦通，即上交所与伦交所互

联互通机制，是指符合条件的两地
上市公司，依照对方市场的法律法
规，发行存托凭证（)*+,-./012 3*!

4*.+/）并在对方市场上市交易。同
时，通过存托凭证与基础证券之间
的跨境转换机制安排，实现两地市
场的互联互通。沪伦通包括东、西两
个业务方向。东向业务是指伦交所
上市公司在上交所挂牌中国存托凭
证（%5.6*-* )*+,-./012 3*4*.+/）。西
向业务是指上交所 " 股上市公司
在伦交所挂牌全球存托凭证
（78,908 )*+,-./012 3*4*.+/）。

沪伦通和目前的沪深港通在模
式上还是有较大区别，沪深港通是由
交易所设立的证券交易服务公司将
境内投资者的交易申报订单路由至
境外交易所执行，并由两地证券登记
结算机构分别为本地投资者提供名
义持有人服务、代为持有境外证券并
参与清算交收的互联互通模式。
沪伦通是沪伦两地满足一定条

件的上市公司到对方市场上市交易

存托凭证的模式。投资
者参与存托凭证交易结算

的模式与股票类似，同时参照国际
通行做法，沪伦通存托凭证与基础
股票间可以相互转换。利用基础股
票和存托凭证之间的相互转换机
制，打通两地市场的交易。
即将到来的沪伦通，对投资者

来说又是一次新的学习，因为沪伦
通不是直接交易股票，而是存托凭
证，投资者对于存托凭证还需要了
解和适应。不过，沪伦通和科创板一
样，都实行投资者适当性管理制度，
就是说有门槛，沪伦通确定的门槛
是投资者资金不低于 :;;万元，同
时不存在严重的不良诚信记录等。

随着 " 股不断扩大开放以及
多层次市场的完善，证券品种会越
来越多，投资者的学习也永无止境。

停牌制度更加严了
本周还有一件事，就是周二证

监会发布了《关于完善上市公司股
票停复牌制度的指导意见》，和科创

板、沪伦通相比，好像停牌制度是一
件小事，但其实，这也是完善基础制
度的重要内容，是 "股市场适应对
外开放的一个举措。

本周传来消息，<=%> 明晟预
计明年将中国 " 股在其全球基准
指数中的权重由 (?提高至 @;?，
市场人士预计将有 ((;;亿人民币
流入 "股，这无疑是一个好消息。
目前 "股已经纳入 <=%>和富时两
大全球指数体系，未来将不断提高
比重，但是，"股一些股票停牌时
间过长严重影响海外指数基金，因
为指数基金必须按权重买入对应
的 "股，但一些股票如果长时间停
牌，必然会影响指数基金的买入和
卖出。
由此，必须要有适应国际市场

的停牌制度，近年来，证监会不断规
范上市公司股票停复牌行为，上市
公司股票随意停牌、长期停牌、信息
披露不充分等问题得到了有效缓
解。但与国际成熟市场相比，实践中
仍存在着停牌事由较多，停牌期限
特别是重大资产重组停牌期限较长
等问题。
这次出台的停牌新制度是相关

制度的进一步完善，可以说是史上
最严的停牌制度，最大限度保障交
易机会。明确以不停牌为原则、停牌
为例外，短期停牌为原则、长期停牌
为例外，间断性停牌为原则、连续性
停牌为例外。不得以相关事项不确
定为由随意申请股票停牌，不得以
申请股票停牌代替相关各方的保密
义务。进一步缩短重大资产重组最
长停牌期限；明确上市公司破产重
整期间其股票原则不停牌；上市公
司股票超过规定期限仍不复牌的，
证券交易所应当强制复牌。
这些措施推出后，未来上市公

司股票停牌会大大减少，长时间停
牌的现象可能会消失，"股市场进
一步接轨国际股市。

本周一系列重磅制度出台，显
示中国资本市场基础制度不断完
善，为扩大开放奠定坚实基础，从长
远看，中国资本市场不仅是中国投
资者的市场，也将是全球投资者的
市场。
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