
本版撰文： 周荣祥 美编： 翟超

IC/

供图

A4

2012

年

5

月

31

日 星期四

主编

：

刘锐 编辑

：

彭潇潇 电话

：

0755-83501536

People

人物

朱从玖：砥砺前行

证券时报记者 周荣祥

5

月

25

日下午， 在证监会召开

的第十四届主板发行审核委员会成

立大会上， 朱从玖以主持人身份意

外亮相。 此前， 媒体盛传他已赴任

浙江省副省长。

会议进行得波澜不惊。 高潮出

现在朱从玖宣布会议结束时， 证监

会主席郭树清接过话头说， 这将是

朱助理在证监会的最后一个工作日，

他即将到浙江任职。

郭树清说， 朱从玖主席助理已

经被作为浙江省的副省长候选人推荐

到浙江省人大常委会， 本来今天他可

以不来了， 但还是将他临时动员来

了。 关键是他今天还是证监会主席

助理， 还是需要和老委员、 新委员

见见面， 以后到地方当父母官， 也

还是要和他们打交道的。

会场响起了经久不息的掌声。

掌声饱含深情。 在任职证监会

主席助理、 主管新股发行工作的五

年间， 朱从玖主导了两轮新股发行

体制改革， 大胆探索让市场主体归

位尽责的市场化改革道路。 如今，

第三轮新股发行体制改革拉开帷幕，

朱从玖却将远去。

5

月

30

日， 浙江省人大常委会

第三十三次会议通过决议， 任命朱

从玖为浙江省人民政府副省长。

很多事情的确超出想象。

一年前

，

回顾曾经的

求学和职业生涯

，

中国证

监会主席助理朱从玖曾发

出这样的感慨说

： “

很多

事情都会超出你的想象

。”

现在

，

同样如此

。

只

是这一次是他自己离开证

监会的方式

。

五道口初识凡尔霖

凡尔霖的访问使得五道口的学

子们触摸到了国际金融市场跳动的

脉搏。

朱从玖

1965

年出生于安徽省肥

西县。 他的少年得志常常被熟识的人

士津津乐道。 他

16

岁考入安徽财经

大学 （原安徽财贸学院） 攻读金融专

业； 四年之后， 考入有 “金融界黄埔

军校” 之称的五道口 （央行研究生

部） 学习，

23

岁即获得硕士学位；

随后进入中国人民银行总行金融管理

司工作。

据熟悉朱从玖早年求学生涯的人

士介绍， 朱从玖与五道口结缘也是顺

其自然的事情。 一方面， 上世纪

80

年代， 整个国家百废待兴， 求贤若

渴， 考研之风盛行； 另一方面， 彼时

作为央行的金融智囊机构， 五道口设

立之初即被视为金融领域最高学府。

而且， 在安徽财贸学院， 朱从玖之前

的三届毕业生中， 每一届均有学生考

进五道口。 口耳相传之下， 朱从玖难

免心向往之。 该人士称， 报考前， 朱

从玖还曾向母校

1984

级的师兄程博

明取经。

据一位当年的五道口校友回忆，

朱从玖很勤奋， 也很享受学习时光。

他喜欢读书， 周末会花很长时间坐车

去王府井逛书店。 上到第二学期时，

他还选修了一门外教课。 结实敦厚的

他还进了学校足球队， 不过技术似乎

并不十分出色。

朱从玖思想敏锐、 敢于创新的特

质在五道口期间就已现端倪。 彼时，

改革开放大潮冲击着整个社会的陈旧

思维。 一次， 某部门召开投资研讨

会， 举办征文活动， 探讨如何化解投

资管理矛盾， 即 “一抓就死， 一放就

乱”。 朱从玖与两位同学当时虽然没

有任何实践经验， 却也写出了一篇题

为 《投资主体与投资膨胀》 的文章，

参与征文。 出乎他们意料的是， 这篇

文章最后获得了三等奖。

五道口期间有一个历史插曲不容

忽视， 因为它在某种程度上影响了朱

从玖日后的职业生涯。

1986

年

11

月， 时任纽交所董事长凡尔霖做客五

道口， 与学生们进行了面对面的交

流。 在五道口著名的 “工” 字楼一间

不大的会议室里， 朱从玖坐在远处，

仔细端详坐在主席台上传经布道的大

人物。

那一刻， 他怎么也想不到， 十几

年后， 他将会主政上交所， 与包括纽

交所在内的全球主要交易所的负责人

平起平坐。

在去年的五道口成立

30

周年庆

祝大会上， 朱从玖感慨道， 凡尔霖

的访问一方面使华尔街感受到中国

改革开放生机勃勃的气息， 也使得

五道口的学子们触摸到了国际金融

市场跳动的脉搏。 这对五道口大批

同学毕业后投入到改革和发展实践

前沿起到了重要的推动作用， 五道

口的毕业生后来多数从事证券领域

工作与此不无关联。

多年以后， 回忆起当时场景，

朱从玖说： “很多事情都会超出你

的想象。”

上下求索“蓝筹梦”

“对我来说， 这既是一个梦想，

同时也是必须要完成的目标。”

1988

年， 朱从玖硕士毕业， 告别

五道口， 进入中国人民银行总行金融

管理司， 与他一起分到这个部门的同

班同学还有张育军、 聂庆平、 夏立

传。 后来， 司里成立股票小组， 这个

小组的

4

个早期成员分别为聂庆平、

朱从玖、 张育军和高良玉， 直至中国

证监会成立， 他们转入国务院证券委

或中国证监会。

1999

年

4

月， 朱从玖调任上海

证券交易所副总经理。 次年

9

月， 朱

从玖接替屠光绍， 升任上海证券交易

所总经理。 当时， 他年仅

35

岁， 比

尉文渊出任上交所首任总经理时的年

龄还小了

5

个月。

在上交所， 朱从玖一干就是

9

年。 在此期间， 打造中国的 “蓝筹

市场” 是他一直的梦想。 他认为， 现

代资本市场是一个层次丰富， 功能精

密的有机整体， 主板蓝筹市场在其中

发挥着核心作用， 服务于大中型骨干

企业， 代表国民经济的主要部分， 故

有经济 “晴雨表” 之称。

“对我来说， 这既是一个梦想，

同时也是必须要完成的目标。” 他说。

打造蓝筹市场， 知易行难。 进入

新世纪的前

5

年，

A

股陷入漫长的熊

市， 给上交所蓝筹市场建设带来了极

大的挑战。 朱从玖带领团队四处游说，

主动出击， 吸引了宝钢股份、 长江电

力等一批大蓝筹股陆续登陆上交所。

随着

2005

年股权分置改革启动，

加上

A

股走出低迷， 工商银行、 中

国银行、 中国人寿、 中国平安等金融

类股票陆续登陆上交所， 中国铝业、

中国远洋、 中国神华、 中国石油、 中

海油服、 中海集运等

H

股蓝筹公司

亦相继回归

A

股， 沪市规模得到快

速提升。 到

2008

年

2

月朱从玖离开

上交所、 赴京之际， 上交所总市值超

过

25

万亿元人民币， 跃居世界主要

证券交易所前列。 朱从玖的蓝筹梦终

于变为现实。

一位共事

9

年的上交所人士这样

评价朱从玖， “外表低调， 内心坚

韧， 是典型的安徽人”。 该人士至今

还记得， 朱从玖刚到上交所不久时，

有一次， 通信系统出现了故障， 影响

了部分地区的证券交易。 上级监管部

门打电话要求上交所停市。 朱从玖考

虑到停市可能造成国际不良影响， 一

边全力以赴， 督促技术部门尽快解决

问题， 一边顶着巨大的压力， 请求上

级监管部门宽限一点时间， “哪怕是

5

分钟也好”。 结果， 系统故障当天

上午就排除了， 避免了停市可能带来

的负面影响。

力推新股发行市场化改革

“知易行难， 即使要付出代价， 也

应积极尝试， 一步一步来改变。”

2008

年，

42

岁的朱从玖赴任证监

会主席助理。 时值国际金融危机肆虐，

A

股市场风声鹤唳， 证监会暂停

A

股

新股发行 （

IPO

）， 并以新股发行制度

改革推出作为重启

IPO

的前提条件。

作为分管发行工作的领导， 如何完善新

股发行制度、 稳妥重启

IPO

就成为朱

从玖无法回避的挑战。

朱从玖迎难而上。

2009

年

6

月，

首轮新股发行制度改革方案出台， 总的

原则是， “坚持市场化方向， 促进新股

定价进一步市场化， 注重培育市场约束

机制， 推动发行人、 投资人、 承销商

等市场主体归位尽责， 重视中小投资

人的参与意愿。” 核心是完善新股询价

和申购的报价约束机制， 淡化行政指

导， 形成进一步市场化的价格形成机

制。 新股发行随后重启。

2010

年

11

月， 第二轮新股发行体制改革启动， 核

心是强化新股发行询价责任， 引导相关

机构合理定价。

回望

3

年来新股发行改革路径， 应

该说成效显著、 毁誉交织。

A

股市场融

资功能得到有效恢复，

IPO

公司家数和

融资总额连续多年位居世界前列。 一大

批创新创业型企业在创业板、 中小板上

市， 获得了宝贵的直接融资支持， 成功

应对金融危机。 更为重要的是， 朱从玖

最早提出的 “归位尽责” 理念已逐渐深

入人心。 用他自己的话来说就是： “没

有什么力量能够代替市场的选择”。

不过， 高举市场化旗帜的新股发行

制度改革亦一直饱受市场质疑。 新股发

行 “三高” （高市盈率、 高发行价、 高

超募资金）、 私募股权投资 （

PE

） 腐

败、 上市公司粉饰招股说明书、 “业绩

变脸” 等问题更是公众诟病的焦点。

对此， 朱从玖也有所感慨。 今年两

会期间， 他在与证券时报记者交流时说：

“实际上， 单就发行体制改革而言， 证监

会已经很努力了， 除了法律规定的改不

动以外， 其它都在改， 但你总是不能让

大家满意， 甚至自己都不能满意。”

事实上， 有识之士都清楚， 在中

国， 改革已进入深水区， 任何一项重大

改革都不可能直捣黄龙。 更何况， 证券

市场各方利益交织， 很多事情远非资本

市场自身能够决定。

从根源上来说， 我国资本市场目前

出现的种种问题， 还是一个发展阶段制

约的问题。 譬如， 由于结构上存在着根

本缺陷， 整个二级市场是非理性的， 这

无疑会引导一级市场向二级市场靠拢。

目前， 二级市场的一个重要特征， 就是

持股

26%

的个人投资者占到了

85%

的

交易量， 而持股约

57%

的法人投资者

很少对市场发表意见。 在这种格局下，

市场价格形成机制容易出现扭曲。

正如经济学家华生所说， 新股发行

制度改革不能单兵突进， 改革必须整体

配套， 否则就会出现挫折和新的扭曲。

在朱从玖卸任证监会主席助理一职

之际， 新一轮新股发行体制改革正在全

方位展开。 朱从玖说， 这次改革有别于

以往， 是证监会第一次从 “多管齐下、

综合治理” 的角度来推进。

但即便如此， 仍然还是没有一个改

革选项不是利弊参半， 没有一种路径选

择不是褒贬不一。 尽管事先进行过诸多

探讨并广泛征求意见， 但一旦落实到改

革路径的选择、 具体措施的设计、 实施

步骤的先后， 分歧又开始变大。

朱从玖对此似乎早有预计。 他说：

“知易行难， 即使要付出代价， 也应积

极尝试， 一步一步来改变。”

一位熟知朱从玖的人士说， 面对复

杂的局面， 朱从玖表现出了极强的韧

性。 譬如， 沪深证券交易所前段时间为

抑制新股炒作而推出了盘中临时停牌机

制。 这些措施到底能起到多大作用？ 很

多市场人士表示怀疑。 朱从玖却认为，

这些措施即便不能完全解决问题， 但总

能起到一些作用。 它能让投资者更加慎

重地参与二级市场价格的形成， 在反复

试错中增加了对二级市场合理定价的认

识。 市场建设也正是这样一点一点向前

推进的。

肩负新使命履职经济大省

摆在朱从玖面前的是一道新的课题，

挑战性并不亚于新股发行体制改革。

47

岁的朱从玖迎来人生轨迹的又一

次新跃迁： 今年

5

月

30

日， 朱从玖赴

任浙江省副省长。

摆在朱从玖面前的是一道新的课

题， 即如何发挥金融市场服务实体经济

的作用， 破解浙江金融和实业双重困

局。 从某种意义上来说， 这一课题的挑

战性并不亚于新股发行体制改革。

去年以来， 拥有

229

家上市公司、

国内生产总值 （

GDP

）

3

万亿俱乐部成

员的浙江遇到了多重难题。 温州民间借

贷危机频发， 金融和实体经济脱节弊端

显现， 中小企业出现倒闭潮， 民企老板

“跑路” 事件不断。 这一年， 浙江省

GDP

增速也放缓到全国倒数第三， 市场

经济大省浙江的转型之痛， 引发了舆论

的广泛关注。

为了帮助浙江走出转型困境， 同时

探索焕发民间投资和民营企业活力、 缓

解中小企业融资难的有效路径， 国务院

先后批准了温州金融改革试验区和丽水

农村金融改革试点方案， 鼓励浙江先行

先试。

在这一背景下， 有着丰富金融工作

经验的朱从玖赴任浙江， 可谓临危受

命， 天降大任于斯人。 在浙江人大通过

任命决议后， 国研中心金融研究所副所

长巴曙松第一时间表示， 朱从玖副省长

丰富的金融从业经验无疑有助于平稳推

进当前在温州和丽水等地进行的金融改

革试点工作。

一位浙江方面的券商人士说， 多年

来， 朱从玖表现出的财经专业素养以及

推进改革的魄力， 令浙江各界对他期望

甚殷。

相信朱从玖能给出一份漂亮的

答卷。

记者眼中的朱从玖

朱从玖给接触过的记者留下的

第一印象大体是这样的： 戴一副黑

边眼镜， 圆脸， 看上去敦厚稳重。

朱从玖很重视媒体， 喜欢和

记者打交道， 记者也喜欢跟他打

交道。

2009

年新股发行体制改革

启动前夕， 朱从玖曾约见包括证

券时报记者在内的多位记者， 围

绕新股发行体制改革的总体思路

进行了深入交流。 据一位参与者

回忆， 那个下午， 朱从玖谈了四

个多小时。 “很少有官员会这样

开诚布公。” 这位参与者说， “他

是一个做事的人。”

接触过朱从玖的媒体人士对

他的超群记忆力印象深刻。 只要

见过一面， 即使是过了很久， 他

通常也能够叫出对方的名字。 负

责证监会新闻报道的一位跑口记

者说起过一件小事。 几年前， 在

一次采访时， 朱从玖忽然问她：

“某某是你的笔名吧？ 看这风格就

是你写的文章。” 朱从玖如此熟悉

一位普通记者的报道， 令她感到

很惊讶。

证券时报记者多次采访、 接

触朱从玖的过程中， 发现他很少

有带有主观色彩的情绪表达， 更

没有博出位、 夸饰功绩的言语。

他喜欢客观朴实、 清晰扼要地表

达对某个问题的看法。

他很健谈， 但通常并不多谈。

他的谈吐不是学院式的， 往往先

提出一个假定， 然后层层设问，

甚至提出反问， 最终不厌其烦地

求得他认为最恰当的答案。 谈得

起劲时， 双目炯炯发光， 单手兴

奋地比划。

他平易近人， 即使很忙， 也

会抽出时间回答媒体关心的问题。

比如今年 “两会” 期间， 朱从玖

虽然公务繁忙， 但还是抽出一个

小时的时间， 从难点到路径， 向

证券时报记者详细谈到他对新股

发行体制改革的所思所想。

一位不愿具名的财经媒体记

者这样评价朱从玖： 他没有任何

官气， 更像一位学者， 口碑极好；

视野开阔， 专业能力极强； 凡事

亲历亲为， 极具抱负。


