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注册制有了 “时间
表”， Ａ股反应平静

１２月９日， 国务院常务会议
通过拟提请全国人大常委会审议
的 《关于授权国务院在实施股票
发行注册制改革中调整适用 〈中
华人民共和国证券法〉 有关规定
的决定 （草案）》。 草案明确， 在
决定施行之日起两年内， 授权对
拟在上海证券交易所、 深圳证券
交易所上市交易的股票公开发行
实行注册制度。

证监会表示， 注册制改革的
总体目标是建立 “市场主导、 责
任到位、 披露为本、 预期明确、
监管有力 ” 的股票发行上市制
度。 证监会同时为注册制实施确
立了 “循序渐进、 稳步实施” 的原
则， 并强调处理好改革的节奏、
力度与市场可承受度的关系。

这是备受关注的股票发行注
册制改革首度确定 “时间表”。

在监管层明确 “新股发行节
奏和价格不会一下子放开， 不会
造成新股大规模扩容 ” 的背景
下， Ａ股反应相对平静。 １０日当
天， 沪深股指震荡整理、 走势分
化 ， 上证综指录得近 ０．５％的跌
幅， 深证成指微幅收红。

回到了资源配置的
本 源 ， “壳 资 源 ” 将
“分文不值”

业界纷纷表示， 对于以优化
资源配置为主要功能的股市而
言， 实行注册制是 “必由之路”。

“资本市场成功的核心标准
应该是通过资源的高效配置， 孕

育出一大批优秀的企业， 而不是
指数涨到了多少点， 股票市值占
ＧＤＰ多少。” 华泰联合证券总裁
刘晓丹说， 资本市场改革的关键
在于能否通过市场 “看不见的
手”， 将资金高效率地配置给最
优秀的企业， 实现腾笼换鸟、 新
陈代谢。

在刘晓丹看来， 注册制让资
本市场回到资源配置的本源， 让
越来越多的优秀企业进入Ａ股 ，
同时让投资者分享到这些优秀公
司的成长。 从这个角度而言， 这
一改革将成为中国资本市场的
“成人礼”。

对于规模已经跃居世界前列
的中国股市而言， 发行制度的重
大改革无疑将带来一系列深刻的
变化。 首当其冲的恐怕就是长期
被视若珍宝、 引投机资金趋之若
鹜的 “壳资源”。

武汉科技大学证券金融研究
所所长董登新表示， 现行的ＩＰＯ
行政审批人为抬高了上市门槛，
并将大部分企业排斥在门外 。
ＩＰＯ批文成为一种 “稀缺资源”，
不仅导致权力寻租的存在， 也造
成了垃圾股 “死不退市 ” 的怪
相。 “只有注册制， 才能让垃圾
股的 ‘壳资源’ 分文不值。” 董

登新说。

投资行为和习惯将
改变， 投资者该修哪些
“课”？

在均衡中国股市供求关系的
同时， 注册制也将改变Ａ股投资
行为和习惯。 为此， 投资者该做
哪些准备？

凯石益正资产管理有限公司
研究总监仇彦英表示， 注册制实
行将带来新股供给的大量增加以
及 “壳资源” 稀缺价值的消失，
“炒新” “炒差” 也将失去生存

的土壤。 对于投资者而言， 认真
研究宏观经济及上市公司基本
面， 及时关注相关政策的调整，
将成为投资Ａ股的 “必修课”。

适应Ａ股估值中枢的理性回
归， 无疑也是投资者面对注册制
必须完成的心理调适之一。

经历了６月中旬以来的深幅
调整之后， 截至９日收盘沪深股
市平均市盈率仍分别达到１７．２２
倍和４９．５９倍 ， 创业板则高达近
１０５倍， 远高于同期纳斯达克市
场的估值水平。

多位业界专家表示， 实行注
册制后部分估值畸高且缺乏实际
业绩支撑的个股必然遭遇 “脚投
票”。 对此， 投资者应有清醒的认
识 ， 并合理调整投资思路和结
构。 当然， 这是一个渐进的过程。

值得注意的是， 注册制改革
提速也引发了市场各方对于进一
步完善投资者结构、 健全投资者
保护机制的期待。

市场人士纷纷呼吁， 在严格
执行退市制度、 加大对虚假披露
等违法违规行为查处力度的同
时， 管理层应着手为市场引入养
老金等长期资金， 并完善股东诉
讼赔偿机制， 为投资者合法权益
不受侵害竖起法制屏障， 在 “注
册制时代” 的Ａ股市场真正建立
起 “买者自负 ” 的理性投资文
化。 据新华社

注册制来了 投资者该做哪些准备？

随着国务院常务会议通过相关决定草案，备受关注的股票发行注册制终于有了“时间表”。从核
准制迈向注册制，会给规模位居世界前列的中国股市带来怎样的变化？投资者又该做哪些准备？

疏解非首都功能
推进京津冀协同发展

未来五年， 东城区的市场疏
解工作划分为三个阶段。

第一个阶段是 疏 解 、 转 型
攻 坚 阶 段 。 将 在 市 场 规 模 、
功 能 、 人 口 方 面 进 一 步 压 缩
和 精 简 ， 去 除 低 端 业 态 、 外
迁批发功能 、 疏解从业人员 。
到2017年末 ， 东城区疏解商户

数超过50%， 小商品市场数量减
少一半以上， 批发、 物流功能全
部外迁。

第二个阶段是市场格局定型
阶段。 一方面巩固疏解成果， 严
把新增入口及业态准入 ； 另一
方 面 ， 积 极 调 整 并 确 定 存 量
市 场 布 局 ， 结 合 商 圈 和 地 区

的总体规划 ， 调整功能配备 ，
基 本 确 定 东 城 区 商 品 市 场 的
格局。

第三个阶段是全面提升品质
阶段 。 到2020年末 ， 在 商 品 市
场品牌化 、 特色化 、 便利化 、
市 场 环 境 优 化 方 面 取 得 积 极
成果。

东城明年起将区域性整体改造
东四三到八条 南锣16条胡同

本报讯 （记者 边磊） 随着
南锣鼓巷地区四条胡同修缮整
治项目的顺利启动， 明年， 东
城区将对东四三至八条、 南锣
鼓巷周边16条胡同的直管公房
进行区域性整体腾退改造， 在
疏解非首都功能的同时， 更好
地保护古都风貌。 12月9日， 东
城区区委书记张家明解读了东
城区疏解非首都功能及古都岁
月保护情况。

张家明介绍 ， 东城区平房
现状复杂， 因此修缮整治不能
完全按照市场行为推动， 而需
要政府下大力气投入。 东城区
这两年在平房修缮整治方面积
累了一些经验， 但大多集中在
一点， 大面积区域性改造还没
有尝试。

“需要居民的理解和支持。”
张家明说。

东四三条至八条位于东四
西片平房区， 该区域胡同排列
整齐， 四合院布局规整， 是老
北京城典型的传统四合院区 ，
文化底蕴丰富 。 1990年 11月 ，
东四三条至八条被北京市人民
政府认定为 “第一批文物保护
区” （全市共25片）， 更于今年
（2015年） 4月被住建部和国家
文物局认定为全国首批 “历史

文化街区” （全国30个， 北京
市3个）。 然而该片区域也存在
诸多问题。 人口密度大、 低端
业态聚集 、 违法建设存量大 、
“城市病” 现象严重的现状不仅
给居民的生产生活带来诸多不
便， 同时也是困扰政府多年的
“老大难” 问题。

目前， 东四街道与首创环
境治理分公司经过深入细致的
研究与探讨后， 提出了 “静胡
同·新生态———东四三条至八条
历史文化街区环境综合治理 ”
方案。 具体的方式方法还在研
究中。

据了解， 东城区共有平房
近20万间、 330万平方米， 其中
直管公房 12万间 、 210万平方
米 ； 私房 5.6万间 、 74万平方
米； 单位自管房2.7万间 、 46.2
万平方米 。 简易楼房共计 218
栋、 19万平方米。 历史文化街
区有平房 14万间 、 244万平方
米。 共9.8万户约30万居民居住
在平房区， 其中三、 四类危旧
房约占平房总量的70%。 平房
区环境脏乱差、 开墙打洞、 私
搭乱建等现象和安全隐患十分
突出， 聚集了大量从事 “五小”
行业的外来人口， 以租赁房屋
形式开展经营的比例高达九成。

■解读

东城区还将坚持修缮保护与
社会治理相结合、 相促进。

“在旧城改造中一直坚持以
人为本理念 ， 主动倾听居民意
见， 把旧城改造与改善民生、 优
化产业有机地结合起来。” 张家
明说。

目前东城区已经在朝阳门、
东四街道试行了老旧小区全面推
行物业化管理模式， 调动社会各
方参与名城保护的自觉性和创造

力 ， 支持居民 、 社区 、 在地单
位、 企业、 社会组织及专家、 志
愿者在历史文化街区保护与发展
中形成共享共治的治理模 式 。
探 索 了 通 过 社 会 治 理 促 进 城
市 的 更 新 改 造 、 维 护 和 保 持
更 新 改 造 的 成 果 ， 形 成 历 史
文 化 名 城保护和地区发展共赢
的长效机制。

“我们可能要继续在胡同 、
平房区域、 老旧小区推行物业化

管理， 以此保护古都风貌。” 张
家明说。

据了解 ， 在 “十三五 ” 时
期， 东城区将集中打造 “历史文
化传承轴”， 完成南中轴、 太庙
等环境整治项目； 重点打造前
门 东 区 、 南 锣 鼓 巷 地 区 、 东
四 三 至 八 条 地 区 等 一 批 “ 历
史文化精华区 ” ， 基本完成旧
城 改 造 、 更 新 和 古 都 风 貌 保
护任务。

在保护古都风貌方面， 东城
区将推动修缮改造方式的多样
化 。 按照 “点 ” （单个院落 ）、
“线” （单条胡同）、 “片” （单
个项目）、 “面” （整体） 的整

体思路， 按院落、 胡同、 项目分
别施策、 稳步推进、 整体统一的
架构开展工作。

目前已形成了中轴线历史文
化传承、 前门整体修缮改造、 南

锣鼓巷微循环改造、 玉河遗址恢
复保护、 陈独秀故居合作共享等
模式。 在保持建筑、 街区多样性
的同时， 维护着全区整个旧城特
别是历史风貌保护区的整体性。

到2017年末疏解商户数超50%

修缮改造点、 线、 片、 面多样化

胡同老旧小区推行物业化管理


