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宋丽萍
：

将创业板风险降到最低
将设置激励和约束机制推动创业板稳步发展

本报讯 在昨日召开的 “创业板

IPO

管理暂行办法座谈会”上，深交所总经理

宋丽萍对推出创业板这一重大举措谈了

四点看法。 她着重强调，对待创业板的推

出要保持平常心和清醒的头脑； 与此同

时，要正确认识风险，深交所将积极采取

措施控制风险， 将风险降到最低程度，但

即便如此，还是会有风险存在。

宋丽萍在听取了与会代表的发言后，

总结表示：

第一，对创业板推出应该保持平常心

和清醒的头脑。 从资本市场基本功能来

讲，创业板只是其中的一部分。 我国创业

板准备时间较长，从上市资源、保荐机构

运作经验以及各个方面条件来看，各方面

准备都比较充分。 推出创业板，搭建投融

资平台，符合资本市场发展规律。

第二，创业板体现了对中小企业整体

的支持。 中小企业规模小，运作年限少，间

接融资比较困难，这需要资本市场发挥直

接融资功能，支持它们发展。

第三， 创业板设立对创新的激励和创业

的鼓励作用不可替代。今年全国有

2700

万的

就业需求， 创业板的推出将带动中小企业发

展，可以有力支持和解决部分就业问题。从全

球来看，新能源、环保、技术的突破，对技术创

新提出迫切需要， 创业板恰恰可以为这类创

新企业提供融资平台，推动技术进步。

第四，要正确认识风险。 深交所将积

极采取措施控制风险，将风险降到最低程

度。但即便如此，还是会有风险存在。深交

所将合理设置激励和约束机制，发挥市场

主体作用，理顺市场运行机制，推动创业

板稳步发展。

刘纪鹏为创业板发展献七策
首批不低于

1 6

家
；

创业板第一批挂牌前
，

主板
IP O

重启要慎重

本报讯 中国政法法学教授刘纪鹏

昨日在 “创业板

IPO

管理暂行办法座谈

会” 上表示， 当前情况下推出创业板意

义深远。 他还就创业板发展提出了七点

建议。

刘纪鹏说， 创业板推出对确保扩大

内需政策的成功意义重大； 有利于解决

中小企业发展以及促进就业等问题； 极

大地提振投资者对资本市场的信心。

就创业板发展的具体规划， 刘纪鹏

提出了七点建议：

一是在时间上， 应尽快推出创业

板， 第一批应该不低于

16

家。

二是在规模上， 第一批和第一年都

比较关键， 规划今年融资

300

亿是非常

合理的。

三是在创业板第一批挂牌之前， 主

板

IPO

重启要慎重，

IPO

重启必须贯彻

从小到大， 从少到多的原则。

四是创业板发行制度的关键是要

防止在一级市场和

IPO

首日炒得过高，

这就需要注重投资者教育工作， 要组

织好媒体和网站， 要搞好集中宣传，

此外还须把

IPO

增发和存量配售结合

起来。

五是关于禁售期和创业板解决一股独大

问题。 创业板应该强调第一大股东持股少于

30%

， 通过持股限制， 实现治理结构平衡。 对

VC

、

PE

， 刘纪鹏提出了分期退出机制———半

年后退

20%

， 一年后退

30%

， 两年后再退另

外

50%

。

六是设置投资人准入门槛。 中国搞

的不是港英模式的创业板， 在把关上已

经考虑了这一点， 所以建立了两年甚至

一年盈利且高成长的苛刻要求。

七是创业板退出机制要设定具体指

标。 他认为， 好的企业一定要在创业板

稳定起来， 不要说做好了就转到中小企

业板或主板市场。

深圳创新投董事长靳海涛
：

创业板推出不亚于诺曼底登陆
本报讯 深圳创新投董事长靳海涛昨

日在 “创业板

IPO

管理暂行办法座谈会”

上高度评价了创业板对中国资本市场发

展里程碑式的意义：“就好比第二次世界

大战时的诺曼底登陆，盟军用少量兵力建

立了信心，创业板推出有相似之处！ ”

靳海涛认为，中国创业板一定能够成

功， 而且可能是中国资本市场最好的板

块。原因在于：第一，国内创业板提高了上

市标准，有一定门槛。 第二，中国项目多，

国外没有那么多好项目。 有了项目源后，

就可以好中选优。第三，结构不相同。香港

创业板是以网络股为主要力量，国内推出

创业板，以高科技、高成长、新模式为主。

第四，层次比较分明，中国创业板千万不

能搞成小小板， 应该像纳斯达克一样，好

企业成长后可以继续留在创业板。 第五，

有关部门监管水平已经大幅度提高。

靳海涛为创业板发展提出七点意见：

第一，希望创业板尽快推出；第二，在募集资

金使用上应当灵活多变；第三，创业板对新

兴产业不能刻意要求负债率；第四，对金融

模式创新应该予以承认，应该着重它的经营

成果，而不在于其采用何种模式；第五，对于

多元化经营企业能否上创业板，建议可以采

取个案研究；第六，新兴产业很多实际控制

人管理团队占了大部分，而管理团队中谁一

股独大又不是太明显，对创业板实际控制人

确认很重要；第七，呼吁创业板在发审委结

构配置中考虑引入创投人士。

西南证券总裁王珠林呼吁
：

明示创业板关键环节时间表
本报讯 西南证券总裁王珠林昨日

表示， 创业板推出恰到时机， 时不我待，

所以在多方面运行要快。 他呼吁管理层

对券商等中介机构能够明示创业板运行

中关键环节的时间表。

王珠林说， 从时间上看， 券商业务操

作过程中， 要有一定时间来准备审计报告

等工作， 然后由保荐机构协助企业举行一

系列活动。 如果可能的情况下， 管理层尽

量能把一些关键时间表作明示， 这样能使

企业和保荐机构合理准备相关事项。

王珠林还建议， 尽快明确投资者准

入标准和程序。 因为创业板

IPO

管理办

法已明确提出创业板市场应该建立与投

资者风险承受能力相适应的投资者准入

制度， 向投资者充分提示风险。 但目前

令人担忧的一种现象是， 部分投资者开

始考虑合作投资。 这将引起一系列的问

题。 因此， 明确投资者准入具体要求和

程序， 不仅仅对规模上限制， 也要强调

对创业板市场的了解程度、 投资经历、

对交易规则风险等方面的认知度。 这要

发挥证券公司、 营业部、 经纪人的作用，

要有层层把关。

此外， 要合理建立保荐机构、 保

荐人的保荐责任， 弱化对公司业绩连

带性要求； 建议尽快推进市场化发行

制度改革， 采取措施推进发行环节中

的估值与定价更趋合理； 建议由证监

会和交易所等相关部门制定有关具体

的业务指引， 使中介机构能够清晰把

握创业板、 主板、 中小板等几条线的相

关工作。

深圳上市办主任顾宏伟
：

出台措施进一步鼓励企业上市
深圳上市办主任顾宏伟在座

谈会上透露
，

摸底数据显示
，

目前
深圳大概有

1 1 00

多家企业符合创
业板条件

，

符合创业板和中小板双
重标准的已备案企业也达到了

320

家之多
。

深圳即将出台
1 8

条措施
进一步鼓励企业上市

。

顾宏伟表示
，

下一步深圳市政府
将通过推行企业上市提高中小企业
整体水平

，

按照现代企业制度
、

按照规
范管理引导企业发展

；

引导支持各类
中介机构

。

他说
，

创业板就是鼓励创新
的
“

指挥棒
” ，

深圳要搞创新城市
，

就
要好好用创业板这个

“

指挥棒
” 。

联合证券副总裁马卫国
：

创业板对券商要求
“

两高两大
”

联合证券副总裁马卫国表示
，

创业板的推出对券商提出
“

两高两
大

”

的新要求
，

其中
，“

两高
”

是指
综合实力要求高

、

招股说明书要求
高

；“

两大
”

是指责任大
、

压力大
。

马卫国说
，

创业板企业盈利模

式很独特
，

科技含量很高
，

并且在细
分行业都是龙头

。

这就决定了券商
对企业价值挖掘

、

招股说明书
、

定价
方面跟传统企业不同

，

这不仅是对
投行水平的考验

，

更多的是对行业
深刻理解

、

风险判断的理念革新
。

成都高新区管委会副主任唐华
：

创业板激发民间创投热情
“

创业板
I P O

管理办法发布
后

，

大量的创投机构都希望到高新
区洽谈合作

。 ”

成都高新区管委会
副主任唐华兴奋地表示

，

创业板极
大活跃了民间创投市场

。

唐华认为
，

暂行办法非常具有
指导意义

：

一是对企业而言
，

明确

了成长路线
；

二是对政府而言
，

指
导有关部门清楚该怎么样培育企
业

。

她介绍
，

为了鼓励企业上市
，

鼓
励企业通过资本市场发展

，

政府也
制定了很多实实在在的奖励政策

，

企业上市成功
，

省
、

市
、

区三级补贴
超过

1 000

万
。

武汉科技创新投总经理夏铮
：

建议对拟上市公司高管培训
武汉科技创新投总经理夏铮介

绍
，

目前摸底的情况显示
，

湖北武汉
有五六十家企业符合创业板要求

。

夏铮同时表示
，

希望交易所方
面能尽快组织针对创业板拟上市
公司高管的相关培训

。

目前企业找

不到标准
，

不知道按照什么形式来
操作

。

另外
，

因为创业板保荐人模
式跟主板模式不一样

，

数量多
，

企
业比较分散

，

所以希望能够发挥当
地券商作用

，

创投机构充分合作
，

把工作做细
。

甘肃大禹节水董事长王栋
：

“

我们对创业板如饥似渴
”

甘肃大禹节水是一家主要从事
节水设备生产

、

安全饮水工程
、

水资
源开发利用等方面的高新技术企
业

。“

我们公司对创业板真的是如饥
似渴

。

事实上
，

3

月
30

日我们已经把主
板上市申报材料印刷好准备递交

，

得到创业板获批的消息后
，

公司连

夜开会
，

跟券商
、

证监局商量
，

最后
决定撤回来转上创业板

。”

甘肃大禹
节水董事长王栋在座谈会上讲述了
这一背后的故事

。

由上主板最终转
投创业板

，

王栋坦陈是一个困难的
抉择

。“

之所以如此
，

最大心愿就是
希望创业板尽快开市挂牌

。”

英大证券研究所所长李大霄
：

限制首发规模以合理定价
英大证券研究所所长李大霄

表示
，

不合理定价根源就是首发比
例问题

，

建议在创业板发行制度上
对首发规模进行限制以达到合理
定价

。

他建议
，

发行制度上尽量做到

合理定价
，

可以采取打包发行
，

包次
要少

，

包量要大
。

投资者分类方面
，

建议甄别与创业板高风险高收益相
适配的投资人

，

让投资者签风险协
议书

。

华夏基金副总经理滕天鸣
：

机构参与有助创业板合理定价
华夏基金滕天鸣表示

，

机构参
与市场建设

，

主要有以下两方面作
用

：

第一
，

机构投资者投资和调研
活动有利于改善上市公司治理结
构

；

第二
，

本土机构有能力
，

也有兴
趣挖掘创业板上市公司

，

这有助于

创业板上市公司合理定价
。

就基金投资创业板的设想
，

滕天
鸣建议

：

第一
，

主动挖掘创业板上市
公司价值

；

第二
，

基金投资行业代表
性要尽量拓宽

；

第三
，

发行一些主动
管理的小盘基金和积极成长基金

。

国信证券投行部总裁胡华勇
：

创业板应着重保荐机构监管
国信证券投行部总裁胡华勇对

审核制度提出建议
：

第一
，

对于创业
板企业到底是宽进宽出

，

还是严进严
出

，

需要明确
；

第二
，

实施细则需要尽
快明确

；

第三
，

将来创业板制度应该
着重对保荐机构监管

；

第四
，

在审核

制度设计上
，

监管部门之间需要做一
个相对经济有效的安排

；

第五
，

新股
发行实施核准制

，

可能存在信息披
露

、

合规审核较难一步到位
，

建议建
立一个比较畅通的沟通机制

，

以利于
实现市场化为导向的市场

。

本版撰稿
：

胡学文 张媛媛

本版摄影
：

宋春雨

厦门美亚柏科总裁刘祥南建议
：

制定募集资金投向监管细则
本报讯 刘祥南创办的厦门美亚柏科

是一家从事电子数据安全和网络安全的专

业公司。

10

年创业， 公司从国家空白的领

域发展起来， 不仅填充了这个行业空白，

到现在已经成为行业龙头， 而且是制定标

准的行业龙头企业。

厦门美亚柏科总裁刘祥南认为， 创

业板最重要意义是国家政策导向， 国

家要建立创新型的社会， 创新以企业

为主体， 市场为导向， 产学研结合才

能发展创新发展体系。 另外， 企业要

创新， 必须有资源支持。 在发展过程

中必须有资金支持。 创业板可以提供

一定的资金， 这个资金导向能够带动

资金推动， 从而形成一个金融链条。

作为企业代表， 刘祥南重点就创业

板上市企业募资问题提出了建议。 他认

为， 创业板成败， 很重要的一点决定于

募集资金是不是使用得非常有效。 募集

资金的投向一定要很科学、 很创新， 有

市场的发展价值。 同时， 资金必须很好

地监管。

刘祥南认为， 市场竞争激烈， 变化

也非常之快， 相关监管既要符合原来制

定的募集资金投向， 同时要有一定灵活

性。 他建议制定创业板上市企业募集资

金投向使用监管实施细则。 “保证要有

灵活性， 能适应创新市场的机动变化，

管得太死不行， 不管也不行， 必须使得

市场能够活跃起来。”


