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上市公司并购重组监管

将依三原则实施
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中源协和

5亿建佛山细胞基因基地

新兴市场货币贬不停
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宏源证券融资类业务规模

提高至260亿

A5

私募基金仓位创新高

增持家电金融股

A12

时报观察

In Our Eyes

老干部干预司法

兄弟科技1.5亿资金未收回

A7

武钢股份485亿

关联交易案再审获通过

A7

疯牛正演化成慢牛。 昨日， 银行、 地产等权重板块继续休整， 各类题材股则全面复苏，“一带一路” 概念股井喷， 创业板指再创历史新高。 创业板指收报

1657.50点，涨幅为 2.09％。 当日交易的 348只创业板股票，313只收盘报升，13只涨停。（更多报道见 A9版） 吴比较

/

制图

平安证券因“海联讯案”领3707万元罚单

A5

成飞集成跌停 昌九悲剧会否重演？

A10

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

１０５０４．２３ ０．４０％ ３９９３１１

巨潮

１０００ ３５３１．７４ １．００％

３９９００５

中小板指

５８８２．１８ １．７９％ ３９９３１４

巨潮大盘

３２６３．７２ ０．５４％

３９９００６

创业板指

１６５７．５０ ２．０９％ ３９９３１５

巨潮中盘

４２９８．６１ １．９２％

３９９３３０

深证

１００ ３５０５．４３ ０．５６％ ３９９３１６

巨潮小盘

４５４６．４０ １．３２％

３９９００７

深证

３００ ３８５８．６４ １．０４％ ３９９５５０

央视

５０ ４１３７．８６ ０．７４％

３９９１０３

乐富指数

５９０４．５９ ０．５６％ ３９９３７９

巨潮基金

６０６４．８９ ０．６１％

３９９３０１

深信用债

１３４．６４ －０．０８％ ３９９４８１

企债指数

１２７．７４ －０．０８％

深圳证券信息有限公司

ｈｔｔｐ

：

／ ／ ｗｗｗ．ｃｎｉｎｄｅｘ．ｃｏｍ．ｃｎ

深证及巨潮指数系列

2014.12.15

警钟长鸣

退市板块整体下跌

A10

深化港澳合作 粤自贸区开放力度赶超上海

酝酿了整整一年的广东自贸区总体方案终于迎来佳音，广东自由贸易园区正式获准设立。广东自贸区此次规划 931.385 平方公里，包括南沙、前

海、横琴 3 区和白云机场综合保税区。

A6

保险资金获准投资创业投资基金

投资余额不超过上季末总资产的2%；为小微企业间接提供近2000亿增量资金

见习记者 易永英

保监会近日下发 《关于保险资金

投资创业投资基金有关事项的通知》，

允许保险资金投资创业投资基金。

《通知》以基金管理机构为监管着力

点，坚持分散投资原则，对投资创业投资

基金的基本要求、行为规范、风险管控、

监督管理等方面进行了具体规定。

《通知》合理界定创业投资基金和

创业企业的范围，明确创业投资基金

主要投资创业企业普通股、 优先股、

可转换债券等权益，创业企业应处于

初创期至成长初期，或者所处产业已

进入成长初期但尚不具备成熟发展

模式的未上市企业。

《通知》 明确了基金管理机构和

基金的标准。 对基金管理机构的历史

业绩、管理规模、管理团队、运行机

制，以及对基金投资方向、募集规模、

分散程度等提出明确标准和要求。

基于小微企业风险特性， 保险资

金投资的创投基金， 基金管理机构应

当符合一定条件， 例如具有

5

年以上

创投管理经验， 累计管理创投资产规

模超过

10

亿元； 配备专属稳定团队，

建立相关机制等。

《通知》强化分散投资原则，要求

保险公司在遵守现有权益投资监管比

例基础上， 投资创业投资基金余额不

超过上季末总资产的

2%

， 投资单只

基金余额不超过基金发行规模的

20%

， 同时规定单只基金投资单一创

业企业的余额不超过基金发行规模的

10%

，通过层层分散，充分化解单个创

业企业投资失败的风险。

同时， 保监会强调要做好投资政

策衔接，并完善事中事后监管。明确了

投资报告、信息披露和登记等要求，并

引入“负面清单”管理安排，建立以事中

事后监管为核心的持续监管机制。

《通知》的制定和发布，为创业投资

基金提供了强有力的资金支持， 具有重

要的现实和长远意义。 保监会相关负责

人指出，目前，有关保险机构通过股票、

股权投资计划、 项目资产支持计划等方

式， 已直接和间接投资中小微企业

500

多亿元。《通知》发布后，保险机构将进一

步借助创业投资基金平台， 为小微企业

提供增量融资资金。 按

2014

年

10

月末

保险业总资产测算， 可为小微企业间接

提供近

2000

亿元的增量资金。

优化市场吐故纳新

退市就是要动真格

证券时报记者 唐立

近两周，上海家化、仰帆控股、

*

ST

锐电等 30多家上市公司先后因被证监

会立案调查而发布退市警示，退市改革

一时间又成为市场关注的焦点。

长期以来，A 股市场因缺乏完善

的退市制度而饱受诟病。不过，这种状

况有望很快被改写。 在注册制呼之欲

出的当前， 任何投资者都应当重新审

视退市改革的推进力度和程度， 对新

退市制度掉以轻心者， 最终赢得幻想

输掉现实的概率正在加大。

随着金融改革进一步向纵深推

进，代表市场化方向的注册制已摆上

了台面，退市议题“宁停一秒” 的空

间已不复存在。 因为，没有完善的退

市制度作为前提，寄托再好预期的注

册制终归也是白纸一张。 可以说，在

市场化进程中，注册制和退市制度是

天平的两端，孰轻孰重无定论，把握

平衡最关键。

实际上，退市对于 A 股并非今方有

之， 只因退市进程一直停滞不前才令市

场对退市问题和风险大多漠然处之。 造

成这种状况的主要原因是， 准退市公司

的利益相关方在互相博弈中， 始终将

“引而不退” 作为博弈的底线，令退市效

应大打折扣。相对而言，这种状况所带来

的后果则较为简单明了， 那就是投资者

最终为“该退不退” 的公司买单，“该退

不退” 的公司继续尸位素餐，再施劣币

驱逐良币的恶行。

目前， 中国多层次资本市场体系建

设已获得较大进展， 倘若退市改革依旧

“雷声大，雨点小” ，已完全不合时宜。首

先，中小企业普遍面临融资难、融资贵等

问题，如果没有退市制度做保障，许多具

有活力的中小企业将难以在市场上获得

融资空间，市场也难以做到吐故纳新。其

次，在经济发展新常态下，要素资源配置

将进一步留给市场这只无形的手。 如果

退市制度犹抱琵琶，“价值扭曲” 、“垃

圾股炒作” 等现象依然会不时给市场带

来阵痛，监管层、媒体等即使喊破喉咙提

示风险， 也不及一次真实的退市来得更

令人印象深刻。可以说，退市改革达成之

时，也是 A 股投资者理性投资的进步之

时。当然，这也要求监管方加强和完善以

信息披露为核心的监管模式， 做到对退

市公司“不漏” 、“不错” 。

从这一点上讲， 我们在支持退市改

革的同时， 也期望投资者保护能得到加

强和健全， 只有当投资者的正当权益得

到合理保护时，退市执行方能更顺利。


