
劉士余金句

■改革就像串好珍珠項鏈，珍珠是上
市公司，質量要好，市場路線如同
珍珠打眼，方向要準確，改革方向
和運行制度如同串珍珠項鏈的線要
牢固，珍珠項鏈的鎖頭和清洗保護
如同市場監管。

■天使和魔鬼一念之差，資本市場的
金融家和金融大鱷是半步之遙。

■證監會首要任務是監管、監管、監管。

■目前A股具備了適時適度加大IPO
力度的條件，問題不在於IPO家數
的多少，關鍵是過會企業的質量。

■野蠻人、妖精、害人精、大鱷等在
資本市場巧取豪奪，證監會不能坐
視不管；

■處理特定案件雖然會掉幾根羽毛，
但若保護好市場秩序，遲早會長出
來。 ■記者 海巖整理

香港文匯報訊（記者 海巖北京報道）在
記者會上，當被問及向外國投資者開放資本
市場的計劃時，主管國際部的證監會副主席
方星海表示，準備在境外機構以合資方式參
與中國證券期貨市場方面採取一些措施，包
括逐步提高境外投資者持有境內證券期貨經
營機構的股比上限，目的是使內地的證券期
貨市場發展得更好。
按現有協議，境外機構以合資方式參與證

券公司、基金管理公司及期貨公司的最高參
股股比為49%，私募股權管理機構外資可獨
資進入；在CEPA協議下，港澳券商持股比
例上限為51%。

願在國際協議框架下推進開放
除自主開放以外，方星海還稱，另外一個

原則是在雙邊或多邊國際協議框架下，推進
雙向對等開放，中國跟美國、跟歐盟都在進
行雙邊投資協定的談判。證監會願意在國際
協議框架下推進雙向對等開放，也願意在這
樣的框架下進一步擴大對外開放。
近期國務院多份文件中提及歡迎外資企業

在內地上市融資，上交所亦從十多年前就開
始籌劃國際板，即推動境外企業在A股上
市，但一直未有結果。對此，方星海表示，
外資企業在內地上市、即俗稱的國際板仍在
繼續研究，但存在技術性障礙，沒有推出的
具體時間表。
對於國際板的技術性障礙，他舉例說，比

如會計準則，因為境外註冊的公司，有的是
遵循美國的會計標準，有的是歐盟的標準，
還有一些其他的國際會計標準。這些標準到
了中國境內要做相應的調整，還不能完全適
用。到底怎麼改，要考慮改動的成本，在這
方面有一系列技術上的工作要做。市場監管

規則方面，比如上市公司的信息披露，境外
境內的披露規則不太一樣。所以，如果要推
出國際板，相關制度規則要做一些調整。

無法判斷A股何時入MSCI
另外，A股已三次衝關MSCI未果，「今年
A股能否納入MSCI指數，我們無法判斷，但
不管是否納入，中國股票市場包括整個資本
市場的改革開放沿着市場化、法制化、國際
化的方向不會改變。」方星海表示。
他稱，證監會對A股納入MSCI指數一直

樂觀其成，任何一個新興市場股票指數沒有
中國指數都是不完整的。但是否納入MSCI
決定權並不在中國證監會，同時也是MSCI

的商業決策，背後有很多商業利益的考慮。
不過在與MSCI討論過程中，一些訴求與中
國資本市場開放一致，證監會也會予以推
進，比如內地上市公司停牌制度不規範的問
題。

期貨市場今年推進國際化
方星海還表示，今年將推出新的期貨產

品，包括農產品期權、石油期貨等，推進期
貨市場國際化發展，引進境外一些產業客戶
參與國內期貨市場交易。他說，這將有利於
良好定價的形成，有利於中國期貨市場在國
際上發揮更大作用和提升中國參與國際資源
配置的能力。

擬提升合資證券公司外資股比

■■國新辦昨日舉行協調推進資本市場改革穩定發展等方面情況發佈會國新辦昨日舉行協調推進資本市場改革穩定發展等方面情況發佈會。。 新華社新華社
「證監會發佈

會釋放出的無疑
是積極信號，監管將是重中之重」，在
前海開源首席經濟學家楊德龍看來，證
監會主席劉士余昨日強調保護投資者利
益，打擊違法違規行為等，將為加強監
管防範金融風險起到帶頭作用，接下
來，料證監會將控制再融資規模，抑制
市場「抽血」效應，他並預料證監會還
將引導投資者價值投資理念，並公佈一
系列措施以重塑投資者信心。

將劣質公司擋在門外
劉士余在答記者問時已經強調，證監

會的首要任務仍為監管。在 2015 年
「股災」之後，楊德龍坦言，A股市場
的投資者仍缺乏信心，「資本市場應該
有助於讓有價值的公司更上一層樓，也
應該讓投資者找到有潛力有實力的投資
標的」，而在樓市嚴格調控、債市見頂
回落的情況下，「A股市場有着配置價
值。」此次證監會強調打擊違規行為，
強調「三公」市場秩序，是監管層「從
嚴」監管的信號，從政策面提供支持，
提高上市公司質量，將「劣質」公司擋
在門外。他說，加強監管意味着以炒作
為目的的重組方案等將會受到更嚴格的
審查，而監管層對於投資者的投資理念
也將進行引導。

信達證券研究開發中心首席策略分析
師陳嘉禾則認為，此次證監會「IPO正
常化」是最大亮點。陳嘉禾直言，相較
於過去發佈會內容，監管層首次為IPO
定下基調，直言IPO暫停只有暫時性效
果，雖然這並不代表監管層會徹底放開
IPO市場，但監管層已經表示將「解決
『堰塞湖』問題」，那麼相信會有相關
措施來推進。
同時，有不願具名業內人士指出，此

次證監會「保IPO、縮再融資」的傾向
比較明顯，料今年的股市相關政策料將
圍繞這根「指揮棒」推行。而對於引進
國外產業客戶，該人士分析稱可能是為
了擴大部分期貨品種在全球領域定價權
角度的考慮，但是在資本管制的狀態
下，料進展在短期難以體現。

構建健康的市場基石
財經評論家吳國平稱，劉士余用

「穩，嚴，進」概括了過去一年的工
作，強調沒有穩定一切改革無從談起，
後面很多也是圍繞這個展開，比如要嚴
打害人精，妖精等，要嚴打忽悠式重
組，要嚴審上市公司質量，這些「嚴」
的背後都是要構築健康的市場基石，給
到市場足夠的信心，讓市場能夠穩，也
只有穩，解決IPO堰塞湖等事情才能穩
步不斷向前推進。 ■記者 倪夢璟

業界：釋放 IPO正常化信號

劉士余：具備加大IPO條件
強調證監會首要任務除了監管還是監管

劉士余說，自己到任證監會之後花了
較長時間了解市場的亂象，「開了

眼界，也很受震驚」，於是就找了大家
易於理解的詞，給每一個亂象貼上標
籤，「野蠻人」、「妖精」、「害人
精」、「大鱷」都是如此。這些都是披
着合法外衣，打着資本市場的擦邊球，
巧取豪奪，殘忍地侵蝕着中小投資者的
合法權益，證監會對此不能坐視不管。
他重申，當局首要任務是監管，第二第
三任務還是監管。在大數據雲計算廣為
運用之下，資本市場的任何動作都會有
記錄的，當局都會盯住不放，那些套路
再不管用。

串珍珠項鏈喻市場和監管
他表示，2016年市場最盼望的是穩
定，2017年盼望「穩加進」。在資本市
場的一系列改革中，尤其是資本市場參
與者達成共識的關鍵制度，必須邁出關
鍵的步伐。
他昨天用珍珠項鏈作比喻，指珍珠就
是高質量的上市公司；串珍珠項鏈的
線，是改革的方向和運行的制度；珍珠
項鏈串起來後的鎖頭，就是監管。要有
好的珍珠，那就是高質量的上市公司，
珍珠數量要夠，那就是上市公司的數量
還要增加；線就要堅固扎實，那就是基
礎制度要扎實，改革方向要正確。珍珠
項鏈在夏天是怕汗的，遇汗以後要洗乾
淨，怕酸、怕鹼，要呵護，那就是我們
的資本市場要加強監管，保護投資者合
法權益。
提到市場關注的新股首發(IPO)，劉士

余說，去年以來，證監會就IPO節奏問

題加強與市場溝通。主流觀點認為，資
本市場在股市異常波動後，自我修復功
能要比預期的好，具備了適時適度加大
IPO力度的條件。

認為減少或暫停IPO效果不好
劉士余認為，好質量的上市公司，定

會來自市場增量資金，問題不在於IPO
家數的多一點少一點，關鍵是過會企業
的質量。而過去當資本市場下行壓力較
大時，曾用過減少或暫停IPO的方法，
力圖穩定市場、緩解下行壓力，雖然取
得過一些時點性效果，但回顧歷史從長
遠來看，效果並不好。
他說，解決A股IPO堰塞湖的路子越

來越寬，不僅滬深兩市吸納新公司的能
力在增強，新三板、區域性股權市場都
可以發揮更大作用，再加上規範化的併
購重組，排隊的企業，股權融資的滿足
度會越來越高，新的上市公司質量越來
越高。2016年共有 280家企業 IPO過
審，248家完成了IPO，上市公司再融
資額超過1.3萬億
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在證監會主席這一「火
山口」上已坐滿一年的劉
士余昨攜三位副手，統統

繫着紅色系領帶，集體亮相接受中外記者和
數以億計股民的「拷問」。因喊打「股市妖
精」、「資本大鱷」晉級段子手主席的劉士
余，這回再對大小妖精「苦口婆心」勸解，
說「天使和魔鬼一念之差，資本市場的金融

家和金融大鱷是半步之遙」，並稱在雲計算
廣為運用的今天，任何坑害中小投資者、破
壞市場秩序的行為都將無所遁形。
劉士余去年2月20日正式上任，昨日記者

會亦可謂其執掌中證監首年的述職報告。過
去一年，中國證監會監管理念發生了一系列
轉變：從註冊制放緩到加速IPO，從叫停中
概股回歸到打擊炒殼再融資，同時強化稽查
執法力度，打擊資本大鱷，同時股指基本穩
定。

金融家和大鱷半步之遙
劉士余則成為有史以來最會打比喻、講段

子、說金句的證監會主席。尤其去年末以
來，他多次公開演講都金句頻出，從「妖
精」到「資本大鱷」再到「逮鼠打狼」，引
起市場熱烈討論甚至爭議。本次發佈會最
後，有記者提問「野蠻人是誰，資本大鱷又
是誰」，讓劉主席當場撇嘴感歎「這個問
題，刁啊！」

「野蠻人、妖精、害人精、大鱷等，這些
行為往往是披着合法外衣，打制度擦邊球，
在資本市場巧取豪奪，侵害中小投資者合法
權益。證監會對此能坐視不管嗎？」他在回
答提問時再次敲定資本大鱷，「天使和魔鬼
就在一念之差，資本市場的金融家與大鱷就
是半步之遙，有的行為本來是金融家的行
為，但演變成大鱷行為。」

都告訴你了還怎麼幹活？
劉士余警告，在計算分析技術，特別大數

據雲計算廣為應用的今天，資本市場任何行
為都有數字記錄，任何人任何時候任何機構
做的違法違規坑害中小投資者破壞市場秩序
的行為都有記錄。這些線索無論歷史、當
下，都會盯住不放。
「至於野蠻人、害人精、資本大鱷是誰，

如果都告訴你了，下一步還怎麼幹活？」新
一年劉主席又再籌謀讓資本市場的哪位「妖
精」顯出原形呢？ ■記者 海巖

「段子手主席」妙語連珠
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香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）上任剛滿一年的中國證監會

主席劉士余昨天(26日)攜三位副主席李超、方星海、趙正平，一同出

席國務院新聞辦發佈會，會上全程聚焦「監管」與「穩中求進」兩大

話題。劉士余指出，證監會的首要任務是監管，第二、第三個任務也

是監管。他並指出，「天使和魔鬼一念之差，資本市場的金融家和金

融大鱷是半步之遙」，對侵蝕投資者權益不能坐視不管。另外，他表

示，目前A股具備了適時適度加大IPO力度的條件。

�/1





證監會主席劉士余(中)，副主席李超、方星海、趙爭平介紹協調推進資本市場改革穩定發展等方面情況，並答記者問。海
巖 攝

■■中證監主席劉士余介紹協調推進資本市場改革穩定發展等方面情況，並答記者問。 中新社
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■■劉士余一直強調監管劉士余一直強調監管，，否則中小投資者的否則中小投資者的
權益就無法得到保護權益就無法得到保護。。 中新社中新社


