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上海证券交易所副总经理阙波
在第三届中小投资者服务论坛上的发言

深入贯彻实施新《证券法》　构建投资者保护新格局
阙　 波∗

各位领导、各位同仁:

大家好！ 很高兴参加第三届中小投资者服务论坛。 2020 年是中国资本市场建成

30 周年,30 年来我国资本市场取得了长足发展。 随着新《证券法》的实施,金融供给

侧结构性改革的推进,资本市场“深改 12 条”的落实,我国资本市场的市场化、法治化

建设正在迈上新的台阶,焕发新的活力。 此次论坛以“落实证券法实施　 促进投资者

保护”为主题,具有很强的针对性和现实意义。 借此机会,结合论坛主题,谈几点认识

和体会。

一、新《证券法》体现了鲜明的改革导向，将有效促进

我国资本市场稳定发展和投资者权益保护

　 　 新《证券法》深入贯彻中央全面深化改革要求,以注册制改革为龙头,完善建立了

一系列资本市场基础性制度,既是我国资本市场全面深化改革的重要保障,也对长期

以来市场和投资者普遍关注的一系列问题作出了及时回应。

一是融入注册制改革新理念。 注册制的本质是厘清政府和市场的基本关系,有

效发挥证券市场的价格发现功能,让投资者自主作出投资判断。 新《证券法》吸收了
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科创板试点注册制改革成果,取消了不必要的发行上市门槛,对注册制的实施范围和

步骤作出了授权规定,为资本市场后续改革留出了必要的法律空间。

二是提供市场发展的新保障。 一方面,设置信息披露专章,重构了以信息披露为

核心的监管框架及配套机制,并贯穿于发行上市、持续监管、退市、并购重组、再融资

等重点环节；另一方面,显著提高证券违法违规成本,比如,对于上市公司信息披露违

法行为,顶格罚款金额从 60 万元提高至 1000 万元；又如,明确了上市公司控股股东、

实际控制人在欺诈发行、信息披露违法中承担过错推定责任、连带赔偿责任。

三是创立投资者保护新制度。 这是此次修法的一大亮点。 新《证券法》设置了投

资者保护专章,在总结我国投保经验基础上,结合市场发展阶段性特征,构建了包括

投资者适当性、表决权征集、债券持有人会议、先行赔付等较系统的投资者保护制度。

特别是建立了中国特色的证券代表人诉讼制度,赋予投保机构提起特别代表人诉讼

的职能,投资者以“默示加入,明示退出”的方式参与诉讼,维权动力更足,维权成本更

低,维权效果也将更好。

二、上交所深入贯彻实施新《证券法》，坚决将自律管理、
市场服务和投资者保护要求落到实处

　 　 新《证券法》适应注册制改革的需要,明确了交易所的自律管理职责,丰富了交易

所的自律管理措施,强化了交易所职责履行的约束和规范,为交易所更好履行新时代

使命指明方向。 新《证券法》实施以来,上交所按照中国证监会统一部署,积极抓好以

下工作。

一是认真落实注册制改革部署。 充分发挥科创板试点注册制试验田功能,初步

形成了可复制、可推广的经验,推动改革向纵深迈进。 坚守科创板定位,充分体现科

创板发行上市条件的包容性,推动一批“硬科技”企业登陆科创板。 坚持以信息披露

为核心的理念,推进“科创板审核 2. 0”,提高审核质量和效率,审核标准更完善、透明

度更高。 坚持市场化的发行承销机制,促进市场合理定价。 坚持高效的并购重组和

灵活的股权激励机制,优化科创板公司持续监管。 截至 2020 年 8 月 25 日,科创板上

市公司达到 159 家,总市值逾 2. 84 万亿元。

二是完善交易所自律管理规则。 根据新《证券法》的规定,推进交易规则等基本

业务规则及配套细则的制定和修改,全面夯实发行上市审核、持续监管、交易组织和
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会员管理等方面的自律管理规则基础,清理不适应证券市场发展的业务规则。 目前,

已新制定业务规则 26 件,修改规则 10 件,集中废止了 13 件业务规则和 33 件业务指

南。 公布监管和市场服务事项清单,全面公开职责清单,精简优化办理要求,推进“阳

光监管、友好服务”。

三是优化和改进一线自律监管。 贯彻落实新《证券法》的“放管服”要求,全面提

升监管服务的透明度,实现科学监管、精准监管,并充分保障监管对象合法权益。 在

服务上市公司的同时,管住管好该管的公司,强化财务信息披露监管。 优化交易监

管,提升市场活跃度,分步骤推进异常交易监控标准公开。 完善会员监管,开展会员

客户交易行为管理情况评价。

四是加强新《证券法》实施的普及。 以投资者需求为导向,组织开展了一系列新

《证券法》普及宣传活动。 编辑出版新《证券法》知识普及读本,以浅显易懂的语言解

读法律条文；策划推出新《证券法》微课、广播节目和直播活动,累计观看人次超过 1

亿；组织开展新《证券法》知识竞答,吸引超过 1 亿人次参与,有效引导投资者学法、知

法、守法。

三、进一步贯彻落实好新《证券法》，为推进资本市场全面

深化改革、更好保护投资者权益贡献力量

　 　 当前,全球疫情蔓延势头仍在加剧恶化,国际经济复苏的不确定性仍在增加,我

国经济面临的困难挑战仍较突出,完成资本市场改革发展稳定各项任务需要付出更

大努力。 下一步,上交所将深入贯彻“建制度、不干预、零容忍”的方针,认真落实新

《证券法》规定的各项职责,在中国证监会统一领导下,扎实推进改革、创新、开放、监

管和服务等各项工作,更好支持实体经济高质量发展,更好维护投资者各项合法

权益。

一是持续推进科创板注册制改革,加大支持鼓励具有科创属性的新经济企业登

陆科创板,并通过科创板做优做强,持续推进科创板审核工作提质增效和交易制度创

新,加快建立长期投资者制度,为在全市场推行注册制继续积累经验。

二是坚持规范与发展并重,完善交易所自律管理规则体系,全面清理“口袋政策”

和“隐形门槛”,进一步提高监管和服务的公开性和透明度。

三是密切关注市场风险,加大对内幕交易、市场操纵等违法行为的线索核查力
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度,加强对信息披露违规、异常交易行为的自律监管,努力营造法治诚信的市场环境。

四是加强投资者教育和保护,持续开展普法宣传,有效支持证券代表人诉讼制度

等投保制度落地实施,努力培育理性投资、价值投资和长期投资的市场投资生态。

各位领导,各位同仁！ 新《证券法》的实施开启了资本市场发展的新时代。 站在

新的历史起点上,让我们共同携手,宣传好、贯彻好、实施好新《证券法》,推动构建我

国资本市场全面深化改革和投资者保护工作新格局,以实际行动迎接中国资本市场

建立 30 周年！

谢谢大家！
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