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姚刚：3月重启发审会 配售制度要微调

要适当放宽在创业板上市条件；优先股试点管理办法很快推出

证券时报两会报道组

昨日， 中国证监会副主席姚刚

列席全国政协工商联界别小组讨论

会。 他在接受证券时报记者采访时

表示， 没有再融资的市场是不健全

的市场， 创业板再融资的制度设计

已基本结束，希望能够较快推出。 姚

刚透露， 新股发行配售制度需要进

行完善和微调，

3

月份发审会应该会

重启。 他还说，对奥赛康的调查已经

结束， 优先股试点管理办法也会很

快推出。

对于市场关注的创新型企业与创

业板的上市门槛，姚刚表示，要适当放

宽在创业板上市条件， 一些硬性的条

件如业绩的连年增长、 收入必须每年

递增，对创新型企业并不合适。有的创

新型企业， 有时候业绩波动确实比较

大，但企业整体质地比较好。

姚刚表示， 上市条件放宽需要修

改法律。 比如对于亏损的企业在

A

股

上市，目前境内的法律并不支持。根据

现在的法律， 企业如果连续三年亏损

就要退市。如果企业亏损可以上市，那

么退市标准应该如何处理， 还没有法

律配套。

在会议现场，全国政协委员、百度

集团董事长兼首席执行官李彦宏提及

互联网优质企业

A

股上市问题，姚刚

就此向证券时报记者表示，现在

A

股

上市是有条件的， 比如不盈利的企业

还不能上市， 目前很多互联网企业可

能还未盈利，存在上市障碍。如果互联

网企业盈利并达到上市条件， 同样可

以在

A

股上市。

谈及创业板再融资，姚刚指出，没

有再融资机制的市场肯定是不健全的

市场，创业板再融资制度的设计、相关

的法规和规章的起草， 基本上已经结

束，希望能够比较快地推出来。

对于市场关注的发审会重启，姚

刚说，

3

月份发审会应该会重启，但由

于流程等原因，

3

月份要发行新股比

较难，现在正是年报更新期。

对于募投项目，姚刚表示，把募资

和募投项目严格挂钩不太合理， 要适

当放宽募资运用范围， 不仅包括固定

资产投资， 还可用于偿还银行贷款和

补充流动性。

姚刚认为， 募投项目和老股转让

相关， 如果新股发行比例不到

25%

，

就必须进行老股减持。 如果募投项目

放宽，老股减持问题就不会那么复杂。

对于新股发行和老股减持的比例， 姚刚

认为，比例限制是否合适、比例多少合适

必须统筹考虑。

对于新股发行体制改革后首批新

股发行过程中出现的新问题， 姚刚表

示，对于新问题，证监会稽查队伍会做

及时性检查， 也发现发行和配售过程

中出现一些不太规范的行为， 这需要

对新股发行配售进行一些完善和微

调，目前证监会正在进行研究，完善后

将会及时公布。

此外，姚刚还表示，证监会稽查部门

已经完成对奥赛康的调查， 目前正在根

据调查结果进行证据确认和法律适用方

面的研究。对于新三板、创业板等各板块

之间的转板问题， 目前也正在研究配套

的制度。 优先股试点管理办法也会很快

推出。

互联网公司境内上市宜尽早

证券时报记者 靳书阳

全国政协委员、 百度集团董事长

兼首席执行官李彦宏昨日在工商联界

别小组会议上建议， 尽早放行互联网

公司境内上市。他指出，国内上市动力

不足， 束缚了当前很多互联网企业发

展各类业务。

这一提议， 在京东商城这个互联

网巨头公司确定将于今年海外上市的

当下，无疑具有现实的反思意义。

过去

10

年，国内经济的各个细

分领域发展极为迅猛， 最为典型的

莫过于互联网行业了。 短短

10

年

间， 互联网领域已产生了腾讯、百

度、网易、奇虎等诸多巨头，其中腾

讯市值已经突破

1

万亿港元。 但无

一例外， 这些互联网巨头都有一个

共同的特点， 就是它们均未在国内

的资本市场上市。

正如李彦宏所言， 百度股价从

2

美元涨到

180

美元，

90

倍的投资回报

率在中国国内是无法实现的。 作为充

分依托中国经济高速增长而获得自身高

速发展的互联网公司，其股价的上涨，却

没有让持有人民币的国内投资人分享其

发展红利。而造成这一现象的重要原因，

无疑在于国内上市标准对于初生的互联

网公司，已不适宜。

目前在主板上市的盈利要求对大多

数互联网公司而言， 是一个难以逾越的

鸿沟。即使创业板推出之后降低了标准，

但对于大多数的互联网公司来说， 也是

难以达到的。基于免费为王的特点，互联

网公司在起步阶段， 必定有一个时间相

当长的“砸钱”过程，这一阶段必须依靠

风险投资的输血才能维持生存发展。 而

对互联网公司的投资，是一个接力跑。在

其规模达到一定程度， 对资金的需求更

为庞大之后， 必须通过上市来融资。 此

时，相当多的公司虽然尚未实现盈利，但

已经有了非常明显的盈利预期。 如果还

用现有的上市标准要求互联网公司必须

在实现连续盈利之后才能上市， 就很可

能错过发展的黄金时期。

腾讯在创业之初， 并没有找到适合

自身的盈利模式， 但通过对产品庞大用

户规模的宣传， 赢得了李泽楷等投资者

的青睐。 其后，从模仿到创新，腾讯在不

断摸索中形成了自身的盈利模式， 最终

成为市值巨无霸， 也成为中国经济转型

的一张名片。

当前， 我国资本市场现有的市场体

系和发行制度过多地考虑了成熟企业的

特点，应进一步放开上市标准，让互联网

公司境内上市， 让中国投资者分享中国

经济发展的红利。

中国资本市场

“猎象行动” 引关注
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证监会：对佣金收取行为关注三个“是否”

对于国金证券推出的佣金宝涉及万分之二的佣金费率一事， 证监会新闻发言人邓舸表示，对证券公司的佣金确定和收取行为，证监会关注的

重点是是否合法合规、是否公平对待客户、是否充分披露有关信息。 此外，邓舸还就投资者保护、天威视讯内幕交易案等进行了通报。
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图为证券时报记者（前右）采访证监会副主席姚刚 宋春雨/图文
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