
包括第三代战机在内的多种机型昨日在郑民高速公路飞机跑道试飞并获成功，这在我军历史上还是首次。 这次试飞活动进一步检验了跑道技战术性能，并形

成了高速公路飞机跑道实战化综合保障能力，为提高飞行部队平战时备降应急能力和军地联合保障部队飞行的协同能力奠定了基础。 IC/供图

2014�年 5 月

星期

一

26

今日 48版 第 6180期

中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸

中国银监会指定披露信托公司信息报纸人民网 www.people.com.cn

主 管 主 办

A叠 20版 B叠 20版 T叠 8版

国内统一刊号 CN44-0157� �邮发代号：45-91� �证券时报社出版 订报热线：0755-83501737� �读者热线：0755-83501631� �广告热线：0755-83501668�

社

时报观察

In Our Eyes

泛资管格局已形成

负面清单可以试水

证券时报记者 杨庆婉

“负面清单” 不负面。

证券公司翘首企盼负面清单管理

能为行业带来创新环境和动力。 此前

中国证券业协会下发的《关于进一步

推进证券经营机构创新发展的若干意

见（征求意见稿）》中，提出建立支持

证券经营机构创新发展的包容性监管

理念，确立业务“负面清单” ，这让证

券业重燃创新的激情。

虽然在证监会公布的正式稿中，

“负面清单”的字眼悄然消失了，但未

来进一步精简、整合、清理行政审批备

案报告事项的监管思路已逐步明确。

日前，国务院转批《关于 2014 年

深化经济体制改革重点任务的意

见》， 再次提及加快探索市场准入负

面清单管理方式， 逐步做到负面清单

之外的事项由市场主体依法自行决

定，实现“法无禁止即可为” 。

负面清单管理最早始于美国二战

后签订的友好通商航海条约， 目前世界

上至少有 77 个国家采用负面清单外资

管理模式。去年 9 月，上海自贸区首次尝

试了这种管理模式。

在今年的券商创新大会上， 国泰君

安副总裁顾颉建议在券商资管中试行负

面清单管理。笔者认为，这是个不错的想

法， 尤其在泛资管格局已逐步形成的今

天，银行理财、券商、保险、信托、基金子

公司等各类机构实际上业务已趋同，但

却各有各的监管部门， 对应不同的监管

规则。

游戏规则不统一，难免出现“长短

腿” 状况，实行负面清单管理至少能够

明确投资领域的“黑名单” ，同时简化事

前审批管理， 在不触碰监管红线的前提

下，最大化地发挥主观能动性进行创新，

各机构相对公平地进行市场竞争。

券商资管原本擅长主动管理， 但其

集合资管计划的投资范围不仅比集合信

托狭窄， 也比基金子公司的多客户资管

业务狭窄，竞争力有所下降。带有私募属

性的券商集合资管计划参与人数最多不

超 200 人，募资规模不超 50 亿，而同为

非公开募集的集合信托的投资者数量并

不受限制。双重限制下，券商资管相比之

下在市场中的地位显得比较弱势。 这些

年来，资管只占券商业务收入极小部分，

2013 年仅贡献了 4%的收入。

实际上， 私募属性也比较适合试行

负面清单管理，毕竟投资者门槛高、人数

较少、风险识别能力强，而一旦试行过程

中出现风险，也容易刹车或调整。

深交所总经理宋丽萍:

创业板将探索服务未盈利科技企业

证券时报记者 胡学文

深交所总经理宋丽萍表示， 创业

板下一步将探索如何为有潜力、 但尚

未盈利的科技型、成长型企业服务，真

正回归创业板的本源。 她是上周末在

湖北武汉参加“推进科技金融融合，引

领创新驱动发展” 论坛上作出上述表

述的。

宋丽萍表示，近日证监会颁布了

修订后的创业板首发办法和再融资

办法，迈出了落实新“国九条”重要的

一步。 新兴产业企业具有非线性成长

特点， 过去标准更多是针对传统产

业，过分强调历史业绩连续性、稳定

性，使很多处于发展关键阶段的创新

型企业，往往因为业绩的一时波动倒

在发行审核门槛前；相反，一旦达到

传统上市标准时，企业发展又往往进

入成长“中后期”，不需要大的资本支

出了，此时进入资本市场不仅容易导

致资本错配闲置，投资者也难以分享

创新型企业快速成长阶段的成果。 为

此，修订后的首发办法适当放宽财务

准入指标，取消持续增长要求，简化

了其他发行条件。

再融资办法的出台则弥补了创业

板近五年来再融资机制缺失的问题，

还建立了创新型企业十分急需的小额

快速融资制度。新兴产业变化快，企业

对投资决策的效率要求非常高。 以并

购为例， 创业板并购多为同行业或产

业链整合以及人才、 技术并购， 频次

高，规模小，速度快，商机稍纵即逝。创

业板小额快速融资机制的建立， 就是

资本市场适应创新型企业的特征需求

进行的有益探索。

宋丽萍表示，下一步，创业板将探

索如何为有潜力， 但尚未盈利的科技

型、成长型企业服务，真正回归创业板

的本源。

宋丽萍还谈及区域性股权交易中

心对于资本市场服务逐步发挥的功

能： 一是为区内中小企业提供一个区

域性的资本市场服务平台； 二是促进

企业信用信息平台的建设， 破解中小

企业信用“信息孤岛”困局；三是可以

为财政、 科技扶持资金的使用投资提

供一个公开透明的平台， 利于社会对财

政资金使用情况进行监督； 四是依托这

个平台确认股权，恢复转让权，从而使围

绕股权开展金融服务和科技成果入股成

为可能； 五是为各行业整合转型升级提

供丰富的企业并购资源， 也为创投提供

正常的退出渠道。

宋丽萍指出， 随着区域性股权市场

纳入多层次资本市场体系， 一方面有助

于夯实交易所市场的基础， 使潜在的上

市公司在很小的时候， 通过区域性市场

挂牌，就按照股份公司的规范来运作；另

一方面有助于放大交易所市场的带动作

用，交易所市场的优化调整和加快发展，

其效应将迅速传递到区域性市场， 从而

扩大多层次资本市场服务范围。
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