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12月27日，全国股转公司发布实施《全国中小企业股份转让系统投资者适当性管理
办法》（下称《适当性办法》），全面下调新三板投资者门槛，并针对不同市场层
次设置了差异化的准入条件。精选层、创新层、基础层的资产门槛分别降至100万
元、150万元、200万元。

谈到此次调整投资者适当性标准的背景，全国股转公司相关负责人在答记者问中表
示，投资者适当性制度是新三板市场的重要基础制度，为市场平稳发展和各项制度
创新提供了有力保障。经过近七年的发展，新三板市场规模、结构和需求发生了明
显变化。

主要表现在三方面，一是部分挂牌公司经过培育和规范，已经成长壮大起来，信息
披露和公司治理相对规范，对股权分散度和市场流动性的需求逐步提升。二是经过
新三板前期的快速发展，投资者逐步趋于理性，风险意识和投资能力不断增强。三
是在市场不断发展过程中，挂牌公司股东、投资者对股票流动性提出了更高的要求
。

投资者资产门槛全面下调，精选层降至100万元

根据《适当性办法》，新三板全面降低了投资者资产标准，同时对精选层、创新层
、基础层实施差异化的适当性要求。

可参与精选层股票发行和交易的投资者包括：实收资本或实收股本总额100万元以
上的法人机构；实缴出资总额100万元以上的合伙企业；申请权限开通前10个交易
日，本人名下证券账户和资金账户内的资产日均100万元以上（不含该投资者通过
融资融券融入的资金和证券）的自然人投资者。

可参与创新层股票发行和交易的投资者包括：实收资本或实收股本总额150万元以
上的法人机构；实缴出资总额150万元以上的合伙企业；申请权限开通前10个交易
日，本人名下证券账户和资金账户内的资产日均150万元以上（不含该投资者通过
融资融券融入的资金和证券）的自然人投资者。

可参与基础层股票发行和交易的投资者包括：实收资本或实收股本总额200万元以
上的法人机构；实缴出资总额200万元以上的合伙企业；申请权限开通前10个交易
日，本人名下证券账户和资金账户内的资产日均200万元以上（不含该投资者通过
融资融券融入的资金和证券）的自然人投资者。

对自然人投资者投资经验采用多元化认定标准

除资产门槛外，《适当性办法》还要求自然人投资者具备一定投资经验。与科创板
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的投资经验认定不同，新三板对投资者投资经验实施多元化认定标准，认定维度包
括投资经历、工作经历和任职经历等，规则要求投资者三者满足其一即可。

按照《适当性办法》，自然人投资者参与挂牌公司股票发行和交易的，应当具有2
年以上证券、基金、期货投资经历；或者具有2年以上金融产品设计、投资、风险
管理及相关工作经历；或者具有证券公司、期货公司、基金管理公司及其子公司、
商业银行、保险公司、信托公司、财务公司，以及经行业协会备案或者登记的证券
公司子公司、期货公司子公司、私募基金管理人等金融机构的高级管理人员任职经
历。

值得注意的是，《适当性办法》还提出了参与新三板投资的禁止性条款，明确上述
人员如果属于证券法规定禁止参与股票交易的，就不得申请参与挂牌公司股票发行
与交易。

个人投资者资产标准由金融资产调整为证券资产

根据《适当性办法》的安排，新三板个人投资者资产标准由金融资产调整为证券资
产，具体包括投资者证券账户和资金账户内的资产（融资融券融入的资金和证券除
外）。

全国股转公司表示，将个人投资者资产标准由金融资产调整为证券资产，主要考虑
是提升可操作性，防范违规开通交易权限的风险。

按照投资者适当性管理办法，投资者申请参与精选层、创新层、基础层股票发行和
交易应当满足申请权限开通前10个交易日，本人名下证券账户和资金账户内的资产
日均100万元、150万元、200万元以上。

关于证券账户内资产和资金账户内资产的认定，相关规定明确证券账户内资产包括
，一是可用于计算自然人投资者资产的证券账户，包括在中国结算开立的证券账户
、在主办券商开立的账户以及全国股转公司认可的其他账户。

二是中国结算开立的证券账户内可计入的资产包括股票、公募基金份额、债券、资
产支持证券、资产管理计划份额、股票期权合约、全国股转公司认定的其他证券资
产。

三是主办券商开立的账户可计入的资产包括公募基金份额、私募基金份额、银行理
财产品、贵金属资产等。

而资金账户内资产包括可用于计算自然人投资者资产的资金账户包括投资者交易结
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算资金账户、股票期权保证金账户等；可计入的资产包括投资者交易结算资金账户
内的交易结算资金、股票期权保证金账户内的交易结算资金、全国股转公司认可的
其他资产。

自然人投资者开通交易权限三步走

根据本次改革安排，自然人投资者开通新三板交易权限的流程主要有三部分。

第一，投资者完成开立具有全国股转系统标识的证券账户；

第二，向主办券商提交开通新三板相应交易权限的申请并签署风险揭示书；

第三，主办券商对投资者是否符合适当性要求进行核查，对于符合适当性要求的，
在投资者以纸面或电子形式签署挂牌公司股票交易风险揭示书后为其开通相应交易
权限。

同时，主办券商还可以通过线上办理的方式，为投资者开通新三板交易权限。投资
者开通交易权限当日即可参与交易。
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