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全国股转公司发布落实全面实行股票发行注册制要求就股票挂牌规则和定向发行规
则公开征求意见，全文如下：

为贯彻落实党中央、国务院关于全面实行股票发行注册制的决策部署，在中国证监
会统筹安排下，全国股转公司制定了《全国中小企业股份转让系统股票挂牌规则》
（以下简称《股票挂牌规则》），对《全国中小企业股份转让系统股票定向发行规
则》（以下简称《定向发行规则》）进行了修订，于2023年2月1日起向市场公开
征求意见。

本次全面实行注册制，全国股转公司按照注册制基本内涵和试点经验，坚持市场特
色，对市场准入、发行融资制度进行了优化完善。一是坚持以信息披露为核心的审
核监管理念。以提高信息披露质量为目标，明确市场各方在披露信息形成、核查、
审核过程中的职责，强化公司信息披露主体责任，压实中介机构核查把关责任，明
确全国股转公司审核范围与方式。二是保持特色化制度安排。总结新三板多年服务
中小企业创新发展的实践经验，在挂牌制度、定向发行制度中延续豁免行政许可、
主办券商推荐等特色制度安排，平衡规范要求与挂牌成本。三是提高审核监管质效
。进一步提高发行融资的灵活性、简便性，提高中小企业融资效率。坚持新三板与
北交所一体发展，聚焦服务“更早、更小、更新”，优化挂牌准入条件。

《股票挂牌规则》在总结前期审核监管经验的基础上，按照全面实行注册制要求对
挂牌准入制度进行了优化完善。一是进一步突出以信息披露为核心的审核理念。要
求申请挂牌公司以投资者需求为导向，充分披露经营亮点、成长优势及风险要素，
细化申请挂牌公司在各审核阶段的信息披露内容与责任，明确全国股转公司对信息
披露审核的基本要求，督促申请挂牌公司提高信息披露质量。二是明确全面实行注
册制下的挂牌审核安排。股东人数超200人的公司股票申请挂牌，由全国股转公司
审核通过后报中国证监会履行注册程序。股东人数不超200人的公司股票申请挂牌
，中国证监会豁免注册，由全国股转公司自律审核。强化全国股转公司审核主体职
责，明确审核范围、审核方式、审核程序等。三是督促中介机构归位尽责。在坚持
主办券商制度特色基础上，进一步厘清中介机构职责边界，明确主办券商规范辅导
与审慎核查职责、证券服务机构责任范围以及主办券商与证券服务机构间的合理信
赖安排。四是优化挂牌条件。构建了“1+5”的多元化财务标准体系，即针对新经
济领域、基础产业领域的申请挂牌公司，设置“研发投入-专业投资”“做市-发行
市值”等要求，并适当放宽每股净资产、经营年限要求；对于上述领域外的申请挂
牌公司，有针对性地制定了5套财务标准，包括“净利润”“营业收入-营收增长率
/现金流”“研发强度”“研发投入-专业投资”“做市-发行市值”等（满足其一即
可）。将重大违法违规情形调整为5类犯罪行为及国家安全、公共安全、生态安全
、证券业务等领域的重大违法行为。调整后的挂牌条件清晰明确、操作性强，体现
了新三板对创新企业的精准包容、对传统行业中小企业转型升级的有效支持，有助
于高质量建设新三板。
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《定向发行规则》修订主要是按照全面实行注册制要求对审核程序进行了调整，同
时优化部分制度安排，进一步凸显定向发行小额、快速、灵活的制度特点和优势。
一是明确全面实行注册制下的发行审核安排。股东人数超200人的定向发行项目，
由全国股转公司审核通过后报中国证监会履行注册程序。股东人数不超200人的定
向发行项目，中国证监会豁免注册，由全国股转公司自律审核。增加全面实行注册
制下定向发行申请文件的受理、审核、问询等安排，进一步完善中止及终止审核的
情形。二是优化发行制度相关安排。拓展授权发行适用范围，允许股东人数超200
人公司进行授权发行。设置定向发行简易程序，进一步压缩审核时限。针对发行后
股东人数不超200人的不确定对象发行，推出一次出函、分期发行制度，允许发行
人在全国股转公司出函后12个月内分期发行，便利企业灵活选择发行时点，进一步
降低信息披露成本和时间成本。

除本次公开征求意见的两件业务规则外，全国股转公司还将配套修订股票挂牌、发
行融资、重大资产重组相关的细则、指引、指南，进一步细化监管要求，明确信息
披露要求和审核要点，切实落实交易场所审核职责。

本次公开征求意见结束后，全国股转公司将结合意见反馈情况进一步完善相关规则
，履行相关程序后发布实施。欢迎社会各界提出宝贵意见。

（总台记者 沙千）
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