
新三板——精选层有哪些交易规则？

热点追踪

2020 年 1 月 19 日，按照证监会关于全面深化新三板改革落地实施工作部署，全国股转

公司发布实施第三批 3 件业务规则，包括《股票向不特定合格投资者公开发行并在精选层挂

牌规则（试行）》1件基本业务规则，《股票向不特定合格投资者公开发行保荐业务管理细

则（试行）》和《股票向不特定合格投资者公开发行与承销管理细则（试行）》2 件业务细

则。至此，本次新三板全面深化改革涉及的 7 件基本业务规则已全部发布实施。

此前，全国股转公司已分别于 2020 年 1 月 3 日和 2019 年 12 月 27 日分别发布实施了两

批共计 13 件业务规则，包括《定向发行规则》《信息披露规则》《挂牌公司治理规则》、

《分层管理办法》、《股票交易规则》、《投资者适当性管理办法》6 件基本业务规则，《挂

牌审查工作指引》《挂牌申请文件内容与格式指引》2 件业务指引，《特定事项协议转让细

则》、《股票异常交易监控细则》2 件业务细则，以及《投资者适当性管理业务指南》、《特

定事项协议转让业务办理指南》、《股票定向发行指南》3 件业务指南。

其中《股票交易规则》将精选层集合竞价收盘时间从 5分钟调整为 3 分钟，明确精选层

初期实施连续竞价，后期将对相关改革措施的效果进行评估后，进一步研究完善交易机制。

新三板的分层级市场

全国股转系统设置基础层、创新层和精选层，符合不同条件的挂牌公司分别纳入不同市

场层级管理。精选层为公众化水平较高的优质企业，创新层为初具规模尚处于高速成长的企

业，基础层为基本满足挂牌条件的中小企业。随着层级的上升，交易功能增强，对于企业的

财务状况也要求更高，监管标准也更为严格。精选层所实施的交易规则与基础层和创新层也

有所不同。

交易制度

精选层实施开收盘集合竞价，盘中连续竞价的交易机制。每个交易日的 9:15 至 9:25 为

开盘集合竞价时间，9:30 至 11:30、13:00 至 14:57 为连续竞价时间，14:57 至 15:00 为收

盘集合竞价时间。经中国证监会批准，竞价交易可以引入做市商机制。

市价委托

精选层连续竞价增加市价订单，仅适用于有价格涨跌幅限制的连续竞价股票连续竞价期

间的交易。市价订单实施价格保护措施，投资者市价买入订单需要包括其能接受的最高买价，

市价卖出订单需要包括其能接受的最低卖价。买入申报的成交价格和转限价申报的申报价格

不高于买入保护限价，卖出申报的成交价格和转限价申报的申报价格不低于卖出保护限价。

全国股转系统接受的订单类型包括以下几种：

（一）对手方最优价格申报，即该申报以其进入交易主机时，对手方最优价格为其申报

价格；对手方无申报的，申报自动撤销；



（二）本方最优价格申报，即该申报以其进入交易主机时，本方最优价格为其申报价格；

本方无申报的，申报自动撤销；

（三）最优 5 档即时成交剩余撤销申报，即该申报在对手方最优 5 个价位内以对手方价

格为成交价依次成交，剩余未成交部分自动撤销；

（四）最优 5 档即时成交剩余转限价申报，即该申报在对手方最优 5个价位内以对手方

价格为成交价依次成交，剩余未成交部分按本方申报最新成交价转为限价申报；如该申报无

成交的，按本方最优价格转为限价申报；如无本方申报的，该申报撤销；

（五）全国股转公司规定的其他类型市价申报。

限价订单

除开市期间临时停牌阶段的限价申报外，限价申报实施动态申报有效价格范围：

（一）买入申报价格不高于买入基准价格的 105%或买入基准价格以上十个最小价格变动

单位（以孰高为准）；

（二）卖出申报价格不低于卖出基准价格的 95%或卖出基准价格以下十个最小价格变动

单位（以孰低为准）。

基准价格为即时揭示的最低卖出（最高买入）申报价格；无即时揭示的最低卖出（最高

买入）申报价格的，为即时揭示的最高买入（最低卖出）价格；无即时揭示的最高买入（最

低卖出）申报价格的，为最近成交价；当日无成交的，为前收盘价。

价格涨跌幅限制

全国股转系统对连续竞价股票实行价格涨跌幅限制，涨跌幅限制比例为 30%。价格涨跌

幅限制以内的申报为有效申报，超过价格涨跌幅限制的申报为无效申报。股票采取连续竞价

交易方式的成交首日，以及股票恢复交易期间的成交首日，不设置价格涨跌幅限制。

临时停牌机制

当无价格涨跌幅限制的连续竞价股票盘中交易价格较当日开盘价首次上涨或下跌达

30%、60%时，实施盘中临时停牌，单次临时停牌持续时间为 10 分钟。停牌 10 分钟后先进行

复牌集合竞价，然后继续当日交易，停牌时间跨越 14:57 的，于 14:57 复牌并对已接受的申

报进行复牌集合竞价，再进行收盘集合竞价。

精选层设置独特交易规则的意义

多元化的价格稳定机制可以在保证合理价格发现效率和市场流通性的同时，有效减少非

理性炒作，防范股价的大幅波动。例如设置连续竞价的盘中动态申报有效价格范围机制，限

制了不合理的高买低卖行为，防范市场操纵；盘中临时停牌机制在股价剧烈波动时给予了市

场 10 分钟的冷静期，并在复牌时集合竞价撮合交易，更好地发挥了市场价格发现的职能；

股价涨跌幅的限制避免了投资者因盲目跟风等非理性炒作行为而产生过大损失，在一定程度

上有效保护了投资者的合法权益。



市价订单设有限价保护措施，投资者通过设置其能够接受的最高买入价或最低卖出价，

可以避免因股价大幅波动而使其股票成交价格过度偏离预期范围的情况，为投资者有效降低

了市价订单的交易风险。

免责声明：

本栏目刊载的信息仅用于投资者教育之目的，不构成对投资者的任何投资建议，投资者

不应当以该等信息取代其独立判断或仅根据该等信息做出决策。本栏目信息力求准确可靠，

但对这些信息的准确性或完整性不作保证，亦不对因使用该等信息而引发或可能引发的损失

承担任何责任。
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