
除了混改 银行还有远方

证券时报记者 罗克关

汇金减持四大行被解读为银行混

合所有制改革启动信号之后， 本周市

场对此的期待有增无减， 行业性混改

方案近期有望出台的传闻也流传甚

广。不过，交行昨日的回应则显得理智

和冷静。交行公告称，公司仍在积极研

究，稳步推进有关方案，未有应披露而

未披露的重大事项。

这则公告其实可有双重解读。一方

面，既然相关事项仍在推进，那么在未

有结果出台之前，市场的想象空间可以

无限大。 另一方面，正因为相关事项仍

然未有结果，未来也由此将显得扑朔迷

离。究竟银行的混改将涉及哪些细节层

面？ 整个改革的先后顺序会是如何，其

中的难点和痛点在哪里？混合所有制改

革与金融混业改革之间的先后手和交

错推进如何安排？这一连串的问题都有

待权威部门给出完整答案。

但可以肯定的是， 由于行业性的

混改方案牵一发而动全身， 推进步调

必然将慎之又慎。 市场寄望短期内看

到具体方案的心情和愿望虽可理解，却

并不现实。特别是，如果只将混改作为二

级市场行业轮动的理由去看待， 那么我

们对行业的理解可能会错误更多。

不可否认， 自上而下的混改对银行

而言意义重大， 机制体制的理顺将充分

释放资本、人才潜在的发展能量。但从客

观上看， 作为一个已经在各个层面都深

刻介入经济发展的行业而言， 银行始终

无法回避长期经济增长要素的变化对行

业带来的挑战。这种挑战，并不简单地体

现为三五年内主要客户资产负债表的周

期变化对经营带来的压力。 越来越短的

技术更新周期、 人口基数已经生变的下

一代核心客户群体等中长期经济增长要

素的变化， 已经对银行的发展战略形成

了实实在在的挑战。

有的业内人士面对挑战充满自信，

认为银行不作不死， 只要谨小慎微就没

有倒闭之虞。 但只要稍微盘点一下我们

不难发现， 当前市场上生存状况和业务

结构比较理想的银行无一例外都在多年

之前启动了痛苦的自我转型之旅。 一年

之前， 市场能想象到利率市场化的推进

节奏有如此迅捷么？ 市场能够预料到互
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对行业将带来如此深刻而颠覆性

的改变吗？ 认为能够随波逐流同时又赢

得市场主动， 这通常都是事后反推的思

维逻辑。 这完整印证了中国一句古

话———不谋万世者，不足以谋一时。

“除了市场，我们还有诗和远方”，这

句当下流行的段子其实在提醒大家，眼

光看长远一些是有价值的。 这在银行身

上也是一样，除了混改，我们还有远方。
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境外机构获准

参与银行间债券回购交易

A6

“股市秃鹫” 再来袭

中概股公司接连被调查

A2

信用账户持仓集中度被分级管控

多家券商继续收紧两融业务

A8

A5

资本运作火热

消费级无人机驶向红海

混改即将落地？ 交行：尚无未披露重大事项
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央行：构建更具创造力的金融体系

央行副行长郭庆平昨日在上海举行的“‘十三五’ 期间中国金融新业态研讨会” 上表示，构建更具创造力的金融体系是未来金融改革的重点，

在“十三五”期间，将放宽民间资本和外资进入金融领域的门槛，显著提高直接融资比例，建设完善的市场利率体系，实现资本项目兑换和人民

币国际化，稳步扩大境内外股市的互联互通。
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深康佳董事会变阵续集上演：独董变成董事长

A7

财政收支压力难阻营改增

收官战将打响

A2

创投机构扎堆涌入新三板

新的造富之旅开启

A4

如何挖掘出

下一个阿里巴巴？

A4

毅达资本联姻凌志软件

“PE+新三板公司”模式再现
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国务院：推动特殊股权结构企业上市

实施法人和其他组织统一社会信用代码制度

证券时报记者 程丹

国务院总理李克强昨日主持召开

国务院常务会议， 确定大力推进大众

创业、万众创新的政策措施，创新投贷

联动、股权众筹等融资方式，推动特殊

股权结构类创业企业在境内上市，支

持国有资本、外资等开展创投业务，同

时， 对法人和其他组织统一社会信用

代码，构筑社会信用体系。

会议认为，推进大众创业、万众

创新，要坚持改革推动，以市场活力

和社会创造力的释放促进生产力水

平上新台阶、开辟就业新空间、拓展

发展新天地。

一要鼓励地方设立创业基金，

对众创空间等的办公用房、 网络等

给予优惠。 对小微企业、孵化机构和

投向创新活动的天使投资等给予税

收支持。 将科技企业转增股本、股权

奖励分期缴纳个人所得税试点推至

全国。 二要创新投贷联动、股权众筹

等融资方式，推动特殊股权结构类创

业企业在境内上市，鼓励发展相互保

险。发挥国家创投引导资金的种子基

金作用，支持国有资本、外资等开展

创投业务。三要取消妨碍人才自由流

动的户籍、学历等限制，营造创业创

新便利条件。为新技术、新业态、新模

式成长留出空间，不得随意设卡。 四

要盘活闲置厂房、物流设施等，为创

业者提供低成本办公场所。 发展创

业孵化和营销、财务等第三方服务。

五是用简政放权、放管结合、优化服

务更好发挥政府作用， 以激发市场

活力、推动“双创”。 加强知识产权保

护，通过打造信息、技术等共享平台

和政府采购等方式， 为创业创新加

油添力。

按照当前 《首次公开发行股票并

上市管理办法》的规定，一些诸如

VIE

架构 （境外注册的上市实体与境内的

业务运营实体相分离， 境外的上市实

体通过协议方式控制境内业务实体）

的特殊股权结构类企业不符合首次公

开募股上市标准， 迫使很多处在初创

期但具有发展潜力的企业不得不通过

海外上市融资， 国泰君安分析师熊昕

指出， 中概股互联网企业当年的集体

“出走”就与此有关。

熊昕指出，在万众创新、大众创业

的背景下， 国务院鼓励特殊股权结构

类创业企业在境内上市， 这无疑释放

了鼓励创新创业型企业积极融资的信

号，当前，以拆除

VIE

结构回归境内上市

的形式已成为中概股公司资本运作的焦

点，同时，具有门槛低、流程快、融资灵活

等特点的新三板也将受到更多国内创业

企业的青睐，未来随着战略新兴板、转板

机制的推出， 特殊股权结构类创业企业

的上市问题将破题， 此类企业的上市门

槛或有所调整。

此外，会议结合医药卫生体制改革，

就促进社会办医健康发展提出了五点要

求，明确要支持通过股权、项目融资等筹

集社会办医开办费和发展资金。同时，会

议还决定， 实施法人和其他组织统一社

会信用代码制度， 在注册登记时一次性

免费发放统一代码和登记证（照）。 对已

设立的法人和其他组织，原则上在

2017

年底前完成代码和证 （照） 转换， 旧证

（照）在到期前继续有效。
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