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肖钢：改革完善并严格实施退市制度

坚持市场化、法制化、常态化原则

证券时报记者 程丹

近日， 中国证监会主席肖钢主持

召开改革退市制度工作专家学者座谈

会， 听取对改革完善并严格实施上市

公司退市制度的意见和建议。

肖钢表示，贯彻落实《国务院关于

进一步促进资本市场健康发展的若干

意见》，充分发挥上市公司退市机制的

作用，进一步健全资本市场功能，全面

深化资本市场改革，必须按照市场化、

法制化、常态化的原则，进一步改革完

善上市公司退市制度。 证监会将认真

研究大家提出的意见和建议， 制定有

关改革完善并严格实施上市公司退市

制度的规章，并向社会公开征求意见。

与会专家学者认为， 上市公司退

市制度是资本市场一项重要的基础性

制度，严格执行退市制度，有利于降低

市场经营成本，增强市场主体活力，有

利于保护中小投资者的合法权益，培

育理性投资文化， 对更好促进市场优

胜劣汰和优化资源配置十分关键。 同

时，大家在讨论中普遍认为，完善有效

的退市制度离不开健康理性的市场文

化， 良好的投资者保护制度以及司法

保障等配套制度安排， 需要立足于资

本市场的顶层设计， 逐步完善适应我

国市场特点的退市制度。 这次改革丰

富了退市内涵， 强调了自主退市的意

义， 特别是对重大违法公司实施强制

退市是改革亮点， 还可以考虑扩大对

重大违法行为的界定。同时，证券交易

所为维护公开交易股票的整体质量和

市场信心， 应不断完善并严格执行退

市规则。

此外，与会专家学者还围绕严格

执行交易和财务的强制退市指标、加

强退市公司投资者合法权益保护以

及完善配套制度安排等，进行了热烈

的讨论和交流，并结合我国资本市场

的实际，从指标设定、责任主体、法律

责任、法规适用以及市场监管等提出了

意见和建议。 大家一致认为，退市制度

改革是一项十分复杂的工作，涉及方方

面面，受到内外部环境的制约，落实起

来不容易，有很多工作要做，要积极稳

妥地推进。

据了解，中国社会科学院王国刚，北

京大学彭冰，清华大学汤欣，中国人民大

学叶林，中国政法大学刘纪鹏、王光进、

赵旭东，中央财经大学韩复龄，华东政法

大学吴弘、陈岱松，武汉大学冯果，武汉

科技大学董登新，独立财经评论员侯宁、

皮海洲， 深商控股集团黄生在现场或通

过视频参加了座谈。
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In Our Eyes

平安的上海家化未来会好吗？

证券时报记者 黄小鹏

随着葛文耀旧部王茁的董事职务

被罢免， 上海家化原管理层与平安的

冲突进入高潮，并迅速接近尾声。经过

一年的角力， 平安终于实现了对上海

家化人事上的完全控制。

上海家化管理权之争， 充满了既

令人慨叹又让人费解的细节。 它是资

本力量的又一次展现， 不论你认为它

张牙舞爪、本性野蛮也好，认为它是有

趣的斗智斗勇也罢， 最终你都必须佩

服它的强大。 不过， 在这场硝烟的背

后，有两件事仍然值得关注：这场争斗

本来可以避免吗？ 平安掌控下的上海

家化未来会好吗？

现在看来，这场争斗必然会发生，

因为双方关系一开始就建立在误会的

基础上。 葛文耀在选定平安的过程中

应该起了重大作用， 除了平安的承诺

与他对上海家化的发展构想高度契合

外， 他肯定也坚定地相信平安不会调

整管理层，否则一切无从谈起。而平安

当初的承诺是特定环境下的真实表

露，还只是一种策略，已无从考证，也不

重要。

平安对上海家化的投资， 很难用战

略投资和财务投资这样的传统标准划

分，从持股比例看，平安无疑是战略投资

者， 从承诺持股期限看它介于战略投资

和财务投资之间， 但平安金融资本的性

质决定了它不会也没必要与投资对象地

老天荒一直走下去， 更不会视不动管理

层为天经地义， 它最终追求的还是财务

收益， 这要求它必须实现对投资对象的

完全掌控，一旦与此相抵触，老人出局没

有商量， 这与平安是用自有资金还是受

托资金也没有关系。 也许我们可以把这

种投资称为“战略性财务投资” 或“类

PE 投资” 。 我想，葛文耀内心要的是真

正的战略投资，而不是 PE 资本，如果他

充分意识到这一点应该不会选择平安，

从这点看，葛文耀的资本道行有欠深厚。

事到如今，再也无法责怪谁，只能说当初

的相识就是一场误会。

自爆发人事争斗以来， 上海家化市

值损失约 130 亿元。 随着平安全面掌控

公司， 未来股价涨跌将成为检验市场对

新管理层信心的试金石。 新管理层与原

团队风格各异，它是延续家化辉煌，或者

创造更大的辉煌，还是遭遇难测的风险，

无人敢下定论。但是，人事争斗在短期内

已给中小股东造成了相当损失， 如果新

团队能创造新辉煌则不但平安能如愿实

现收益，中小股东也可雨露均沾；如果为

牢牢掌控公司而不惜驱逐一个已被证明

是优秀管理者的做法最终证明是错误的

话，那么平安也只能自作自受，中小股东

也将因此受殃及。不论怎样，这一案例都

会成为收购兼并和管理权争斗方面一个

相当有价值的样本。

四家股份银行获批定向降准
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指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指

７４１６．９９ ０．２１％ ３９９３１１

巨潮

１０００ ２４３８．７１ ０．６７％

３９９００５

中小板指

４７８１．８９ ０．７６％ ３９９３１４

巨潮大盘

２２５３．４８ ０．７８％

３９９００６

创业板指

１３９５．６１ ０．９３％ ３９９３１５

巨潮中盘

２９４４．６４ ０．３６％

３９９３３０

深证

１００ ２５０３．９５ ０．５１％ ３９９３１６

巨潮小盘

３１７３．６７ ０．６６％

３９９００７

深证

３００ ２７８９．８６ ０．４５％ ３９９５５０

央视

５０ ３２２２．３７ ０．９０％

３９９１０３

乐富指数

４２５２．９０ ０．４５％ ３９９３７９

巨潮基金

４３０１．２４ ０．５４％

３９９３０１

深信用债

１２９．０８ ０．０１％ ３９９４８１

企债指数

１２５．８０ ０．００％
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