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首首批批1100只只新新股股

4月10日，A股市场迎来重大历史性事件！当日，主板注册制首批10只新股集体上市，A股市场全面
迈入注册制时代。

开盘后，上述10只新股股价全线大幅上扬，多只个股盘中触发临时停牌。截至4月10日收盘，10只
新股的股价都实现了大幅度上涨。其中，中电港涨幅最高，上涨221.55%；登康口腔、柏诚股份涨幅均
超过100%；涨幅最小的陕西能源上涨47.92%。而同日，上证指数下跌0.37%，深证成指下跌0.80%。

投资者需要注意什么
投资者在关注这些新股上市首日的股价表现

外，也必须留心A股主板交易制度的重要改变。

股民需高度注意
交易规则变化

事实上，自3月29日上
交所主板新股海通发展上
市首日下跌11.81%，打破
主板市场十年新股上市首
日不破发纪录以来，投资者
对主板注册制新股破发的
担忧有所增加。

而随着主板注册制首
批新股4月10日上市，沪深
交易所新修订的《交易规
则》《主板股票监控细则》等
也将正式施行。券商从业
人员表示，在交易机制发生
变化的情况下，投资者尤其
是中小投资者要理性参与
交易。相比核准制时代，注
册制下的主板新股定价突
破了23倍市盈率限制，最高
报价剔除比例不超过3%，
最高价与最低价的差额不
得超过最低价的20%。

全面注册制下，主板新
股“打新”规则与科创板、创
业板类似。全面注册制下，
主板新股上市前5个交易日
无涨跌幅限制，第6个交易
日起涨跌幅限制为10%。

另外，主板新股申购单
位统一为500股，对应市值
为5000元。交易软件会自
动匹配可申购市值，投资者
可在此基础上进行动态调
整。参与“打新”投资者需
满足T-2日前20个交易日
的日均持仓市值在1万元
以上。

需要注意的是，投资者
打新申购并且“中签”后，要
在账户里留存足够的钱以
方便缴款。如果“中签”但
没有缴款，就会视为放弃认

购。投资者连续12个月内
累计出现3次中签（包括新
股、新债）但未足额缴纳认
购资金情形的，将被列入限
制申购名单，自其最近一次
放弃认购次日起的180日
（含次日）内不得参与网上
新股、新债申购。

新股上市怎么走

对于主板注册制首批
10只新股上市后的表现，有
分析人士表示，全面注册制
下新股上市首日就能够融
资融券，能够抑制资产价格
泡沫产生，投资者再也不能
简单认为中了新股之后，上
市初期会只涨不跌。另外，
在市场风险偏好较高的情
况下，新股上市首日可能
获得更高的涨幅溢价，但
涨幅难以超出预期，具体
表现还是需要结合新股发
行定价及上市时的市场情
绪来看，部分低价股的表
现可能更加亮眼。

上海证券研报显示，对
于投资者来说，在全面注册
制下，主板上市的企业会更
偏向于“大盘蓝筹”风格，主
要是一些成熟期大型企业。
数据显示，2022年共有121
家公司上市首日破发，破发
率由2021年的4.20%迅速
提升至28.34%，其中，科创
板破发率由 2 0 2 1 年的
6 . 1 7 %增至 2 0 2 2年的
39.52%，创业板破发率由
3.02%增至20.00%。从注
册制试点的科创板和创业
板新股的破发数据来看，新
股破发或许会更加普遍。

本报综合

相相关关分分析析

2023年2月1日，全面实行
股票发行注册制改革正式启动，
《首次公开发行股票注册管理办
法》《上市公司证券发行注册管
理办法》等规则已向社会公开征
求意见。这意味着，继科创板、
创业板、北交所先后实施注册制
试点后，主板也开始实施注
册制。

注册制是成熟市场普遍采
取的一种新股发行制度。与此
前的制度相比，注册制下受理材
料的交易所相关人员不对公司
本身投资价值进行判断，而是看
公司上报的材料是否完备，信息
披露是否健全，让市场来判断公
司应该有多少发行价。

事实上，注册制改革的本
质是把选择权交给市场，强化
市场约束和法治约束，即对政
府与市场关系的调整。与核准
制相比，不仅涉及审核主体的
变化，更重要的是充分贯彻以
信息披露为核心的理念，发行
上市全过程更加规范、透明、可
预期。

此前，证监会从三大方面
进行了解释。一是大幅优化发
行上市条件。注册制仅保留了
企业公开发行股票必要的资格
条件、合规条件，将核准制下的
实质性门槛尽可能转化为信息
披露要求，监管部门不再对企
业的投资价值作出判断。

二是切实把好信息披露质
量关。实行注册制，绝不意味着
放松质量要求，审核把关更加严
格。审核工作主要通过问询来
进行，督促发行人真实、准确、完
整披露信息。同时，综合运用多
要素校验、现场督导、现场检查、
投诉举报核查、监管执法等多种
方式，压实发行人的信息披露第
一责任、中介机构的“看门人”
责任。

三是坚持开门搞审核。审
核注册的标准、程序、内容、过
程、结果全部向社会公开，公权
力运行全程透明，严格制衡，接
受社会监督，与核准制有根本的
区别。

以信息披露为核心

主板交易制度出现多个变化

此次10只正式上市交易的
主板注册制股票包括：中信金属、
中重科技、常青科技、江盐集团、
柏诚股份、中电港、海森药业、陕
西能源、登康口腔、南矿集团。

上述10家企业中，5家登陆
沪市主板，5家登陆深市主板。
同时，10家企业的主营业务涉及
能源及其设备、商贸零售、化工、
原料药、电子等领域，其中6家属
于制造业、2家批发零售业、1家
建筑业以及1家能源企业，业务
模式均较为成熟。

投资者需要注意的是，实施
注册制后，主板交易制度出现多
个变化，主要涉及新股上市初期
涨跌幅限制、临时停牌制度等

内容。
其中，在涨跌幅方面，主板新

股上市前5个交易日内不设涨跌
幅限制，第6个交易日起主板仍
然实行10%的涨跌幅限制（科创
板、创业板实行20%的涨跌幅限
制）。

在融资融券扩容上，新股上
市首日即可纳入融资融券标的范
围，与科创板、创业板现行规定保
持了一致。

在优化临时停牌机制上，对
于无价格涨跌幅限制股票，盘中
设置30%、60%两档停牌指标，盘
中交易价格较当日开盘价首次上
涨或下跌达到或超过30%、60%
的，各停牌10分钟。

显然，盘中临时停牌机制的
优化，可为投资者提供冷静期，给
予投资者充分的思考时间，减少
非理性炒作，防范极端交易行为。

此外，主板股票也引入了“价
格笼子”制度，即买入申报价格不
得高于买入基准价格的102%和
买入基准价格以上十个申报价格
最小变动单位的孰高值；卖出申
报价格不得低于卖出基准价格的
98%和卖出基准价格以下十个申
报价格最小变动单位的孰低值。

市场普遍认为，“价格笼子”
制度对偏离市场价格较大的高价
买单和低价卖单进行限制，有助
于抑制拉抬打压等异常交易行
为，降低价格冲击，改善流动性。

一场触及监管底层逻辑的变革

在上述10家企业集体上市
之时，监管机构也重磅发声。

4月10日，在沪深交易所主
板注册制首批企业上市仪式上，
证监会主席易会满表示，证监会
会同有关方面以设立科创板并
试点注册制为突破口，推进一揽
子改革，从增量市场到存量市场
逐步推开，成功地走出了一条渐

进式改革的路子。“注册制改革
带来的变化是全方位的、根本性
的，给市场参与各方带来了实实
在在的获得感。注册制改革的
本质是把选择权交给市场，强化
市场约束和法治约束，提高投融
资的便利性。与核准制相比，不
仅涉及审核主体的变化，更重要
的是理念、把关方式、透明度、监

管执法的深刻变化。注册制改
革是一场触及监管底层逻辑的
变革、刀刃向内的变革、牵动资
本市场全局的变革，影响深远。”

毋庸置疑的是，沪深交易所
主板注册制首批企业上市，标志
着股票发行注册制改革全面落
地，这是中国资本市场改革发展
进程中的又一个重要里程碑。

开盘后，10只新股股价全线大幅上扬。

中国股市揭开历史性一页
A股进入全面注册制时代

涨势喜人


