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中国上市公司协会副会长郭润伟：

将推出系列举措服务上市公司

□本报记者 倪铭娅

中国上市公司协会副会长郭润伟

27日在第17届（2014年度）中国上市

公司金牛奖颁奖典礼暨高峰论坛上表

示， 服务是中国上市公司协会的第一

要务。 这几年，中国上市公司协会努力

探索多种方式， 推动上市公司持续健

康发展， 增强核心竞争力和国际影响

力。 在搭建政企对话平台、推进国家智

库发展、维护上市公司整体利益、促进

提高上市公司质量和治理规范等方面

做了大量工作。 资本市场的监管转型

赋予了协会更大的发展空间， 未来中

上协将根据监管需要、 市场发展需要

和会员需求，以强化全局观、协会观、

创新观为指导， 创新性开展好一系列

工作。

郭润伟表示，中上协出台了一系列

工作指引，未来还将继续推出。 继续举

办最受投资者尊重的上市公司评选，每

年推出一份中国上市公司治理报告，推

进上市公司积极履行社会责任。 此外，

中上协和深交所共同举办的生态文明

阿拉善对话活动在社会上引起了广泛

关注。积极加强会员培训教育工作是中

上协的重头戏，现已举办了四期。

作为全国上市公司之家， 近年来，

中上协完成了上市公司混合所有制调

研、 改善公司环境报告、IPO基金监管

情况调研， 加强和改进市场监管调研，

发布中国年度环境报告，还举办了沙龙

服务周，取得了较好的效果。

郭润伟称，将发挥协同效应，更好

服务会员。 一方面，积极鉴定上市公司

的专业人员， 充分发挥自律委员会作

用。 2015年，中上协重点抓好董秘委员

会工作，发挥好董事论坛、监事会论坛、

财务总监论坛、投资者保护论坛等论坛

作用。 中上协先后与交易所、投资基金

公司、统计监测中心等十家单位建立协

作伙伴关系，相互支持，良性互动。

此外，中上协已组织主流财经媒体

走访了十几个辖区，为上市公司和媒体

搭建交流平台，帮助社会更加全面了解

上市公司。下半年中上协将继续开展这

方面的活动，走进更多的辖区。

郭润伟称，过去几年，在实施经济

结构调整、改善企业重组环境以及证监

会行政许可市场化改革的背景下，企业

并购意愿显著增强，中国并购市场迅速

发展， 已经成为全球第二大并购市场。

在这方面，中国上市公司协会将会同有

关部门开展一系列的活动。 另外，在市

值管理方面，中上协也可能从下半年开

始有一系列的举措。

嘉实基金副总经理邵健：

市场将呈高度分化趋势

□本报记者 徐文擎

嘉实基金副总经理邵健在第17届

（2014年度） 中国上市公司金牛奖颁

奖典礼暨高峰论坛上表示， 过去两年

的牛市由四个因素共同驱动， 并分为

三阶段。

第一个阶段是创新驱动阶段 。

2013年下半年到2014年上半年， 经济

经过几轮刺激后，流动性并没有大的起

色， 投资者对当时的传统产业信心不

足。 此时，传媒、互联网、智能手机、军

工、环保等新兴产业在资本市场逐步被

认同。 尽管主板上涨不多，而代表新兴

和转型业态实现70%上涨。在这个过程

中，资金并没有大规模入市，加杠杆的

情况也比较微弱。

第二个阶段是去年9月到12月。 在

这个阶段，典型特点是大盘蓝筹涨幅非

常大，而创业板震荡。 在传统产业见底

的背景下，充裕的流动性开始进入证券

市场， 成交量不断攀升直至万亿规模。

估值吸引力再加上大类资产的转移等

因素共同推动着市场上涨。

第三个阶段是今年1月到5月，资

金因素助推了波澜壮阔的市场发展。在

过去两年，两融融资余额增长达到九千

亿元左右，而在今年前五个月就从九千

亿元增加到两万亿元，场外融资也在快

速增长。同时，在经济转型大背景下，A

股市场近三分之一的公司提出转型。这

一阶段我们定义为大规模的资产再配

置，再加上杠杆转型驱动的市场。

过去两年， 实际上是较低的估值、

加上大的资产再配置，以及一定规模的

杠杆和转型预期共同驱动市场。

对于市场未来发展，邵健认为，未

来证券市场将高度分化。 那些对具有

前瞻性、持续优化商业模式、团队、机

制的公司最终会脱颖而出， 而继续依

赖主题的公司会面临很大的压力。 在

这种情况下，市场会有调整和波动，投

资者也将告别喧嚣， 进入理性思考投

资阶段。

全国中小企业股份转让系统副总经理陈永民：

新三板市场进入良性循环状态

□本报记者 倪铭娅

全国中小企业股份转让系统副总经理陈永民27

日在第17届（2014年度）中国上市公司金牛奖颁奖

典礼暨高峰论坛上表示， 新三板市场成为全国性的

市场以来，市场功能不断完善，市场发育也开始显现

良好势头。 证券公司以注重投资人的视角推荐企业，

中介机构和企业对信息披露的认识和重视的程度也

不断提高。 投资人在做投资决策的时候，更注重企业

的基本面，仔细甄别和选择。

陈永民表示，新三板的融资制度和交易制度的

灵活性和多样性，也逐渐显现优势。 不同业态和不

同发展阶段的企业有不同的需求， 这些需求在新

三板都能找到对应的制度安排和功能服务。 所以，

这一功能特点和制度理念的落定， 也吸引越来越

多的企业到新三板市场挂牌。 2014年新三板新增

挂牌公司1200家，2015年来新增挂牌公司1060家，

目前企业申报的积极性还在不断提高。 今年4月份

以来，申报企业有800多家，这些企业也会陆续在

近期挂牌。 另外，现在还有很多原来准备去海外上

市的公司也准备到新三板来挂牌。 一些地方国有

企业也准备利用新三板来推动国企改革。 从这些

现象看， 新三板市场功能和制度对企业的吸引力

越来越强。

陈永民指出，随着进入新三板的资金持续增加，

新三板以机构投资者为主的特点越来越明显， 市场

包容性、灵活性、多样性特点的日益加强，新三板开

始进入良好的循环状态。

但新三板发展过程里还有一些新情况、 新问

题。 陈永民称， 比如新三板还有一些功能不够完

善，初期发展不平衡等。 希望社会各方对新三板市

场中出现的一些问题和情况，能够以客观、冷静、

科学的态度来看待， 共同呵护这个市场的成长。

未来我们将不断完善和加强这个市场的融资和

交易功能，确保市场效率。 通过监管，确保市场的

公平性。

2014年度上市公司金牛奖颁奖典礼暨高峰论坛举行

嘉宾认为短期波动难掩资本市场增长大势

本报记者 任明杰

由中国证券报主办的第17届（2014年度）中国上市公司金牛奖颁奖典礼暨高峰论坛于6月27日下午在北京隆重举行，包括2014年度金牛百强、2014年度金牛企业领袖和金牛董秘等10大榜单现场揭晓。 论坛期间，中国资本市场的未来发展成为出席论坛的各方关注的焦点。 与会专家表示，中国资本市场的发展虽然短期难免出现一定波动，但在改革助力下，长期仍将迎来大的发展。 同时，在经济转型的背景下，结构分化也将加剧。

长期趋势看好

中国上市公司协会副会长郭润伟表示，中国的资本市场在短期内还存在一些不成熟的地方，但从长期的趋势来看，在改革助力下，中国的资本市场仍将迎来大的发展。 “过去几年，中国并购市场迅速发展，已经成为全球第二大并购市场。 回顾我国的资本市场这20多年的发展，在每一次大的改革背景下，都有一次比较大的规模扩张。 证券法出台前后，以1999年的5·19行情为标志，中国资本市场上升到了新的平台；股权改革之后，紧接着又一波大的行情，中国资本市场又进入了一个新的阶段；这一次以注册制改革为契机，注册制也不单单是一个注册的问题、IPO的问题，这涉及到我国资本市场一系列深化改革的问题。 ”

在日益壮大的中国资本市场上，新三板的快速发展正成为中国资本市场的一大亮点。 “新三板市场扩大到全国，成为一个全国性的市场到现在差不多一年半的时间。 成为全国性的市场以来，这个市场的功能在不断的完善，市场发展也开始显现出来良好的势头。 一方面，通过和中介机构的努力探索，使得以信息披露为核心的理念得以落地；另一方面，新三板市场的融资制度和交易制度的灵活性和多样性也逐渐显现出优势。 ”全国中小企业股份转让系统副总经理陈永民表示，新三板的功能将不断完善，发展也将迈上新的台阶。

另外，在二级市场方面，嘉实基金副总经理邵健指出，“过去两年，处于较低的估值加上大的资产再配置，以及一定规模的杠杆和转型预期共同驱动的市场，带来了高回报。 这样的市场能不能持续？ 从中短期的维度来看，我们目前资本化率在百分之百左右，从历史上来说，这是一个不低的数值，短期市场存在抑制因素。 但是，从长期来看，中国的资本市场仍然值得乐观，整体财富会不断上升。 同时，在资产配置中，证券、基金、年金的比例还很小，只有整体的三分之一或者一半左右。 随着人口红利的结束，房产的投资比重会降低，越来越多把资产会配置到金融资产这个层面。 ”

从上市公司层面看，在改革转型大背景下，很多身处传统产业、靠传统模式发展的公司得以重生，另外很多新兴的中小公司不断发展壮大，为资本市场提供了一批具有价值的投资标的。 拿2014年度金牛上市公司为例，扣除20家获奖新三板挂牌公司外的173家入选公司收入和利润都仍实现了增长：2014年整体实现营业收入15.58万亿元，同比增长7.3%，归属于母公司股东的净利润1.91万亿元，同比增长6.16%。 而转型和成长更为突出的中小公司增长更快：20家金牛中小成长公司和20家金牛创业成长公司，2014年度归属于母公司股东的净利润同比增速分别高达42.15%和40.44%。

结构分化将加剧

在中国资本市场长期趋势看好的同时，市场的结构分化也将加剧。

邵健指出，“证券市场其实在过去的十年、20年一直在分化。 在过去的两年里，市场的分化度好像不是想象的那么高，有业绩支撑的公司在上涨，一些基本面似乎不是那么好的公司也在上涨，因为大部分公司都存在着创新、转型主题。 但是到后面，随着基本面和业绩不断的证实，市场就会出现分化。 ”

同时，在资本市场的扩张方面，并购重组也将分化。 华泰联合证券并购部执行董事劳志明认为，一方面，从时间上来看，并购重组市场在经历2014年的火爆之后，2015年并购交易达成的难度将会提升。 从并购方的角度来讲，更希望通过股份支付，但从被并购方的角度来讲，由于股价不断抬升，接受股份支付的风险也在加大；另一方面，“为并购而并购” 、特别是很多基于做多股价的跨界并购将逐渐式微，而基于产业逻辑的纵向并购将获得进一步提升。

另外，新三板市场的结构也在不断分化，陈永民指出，进入新三板市场的资金在持续增加，今年新三板市场交易额已经超过了一千亿元，今年融资额也超过三百亿元，市场出现了各种各样的投资新三板的基金。
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长期趋势看好

中国上市公司协会副会长郭润伟表示，中国

的资本市场在短期内还存在一些不成熟的地方，

但从长期的趋势来看，在改革助力下，中国的资本

市场仍将迎来大的发展。“过去几年，中国并购市

场迅速发展，已经成为全球第二大并购市场。 回

顾我国的资本市场这20多年的发展，在每一次大

的改革背景下，都有一次比较大的规模扩张。 证

券法出台前后， 以1999年的5·19行情为标志，中

国资本市场上升到了新的平台；股权改革之后，紧

接着又一波大的行情，中国资本市场又进入了一

个新的阶段；这一次以注册制改革为契机，注册制

也不单单是一个注册的问题、IPO的问题，这涉及

到我国资本市场一系列深化改革的问题。 ”

在日益壮大的中国资本市场上，新三板的快

速发展正成为中国资本市场的一大亮点。 “新三

板市场扩大到全国，成为一个全国性的市场到现

在差不多一年半的时间。成为全国性的市场以来，

这个市场的功能在不断的完善，市场发展也开始

显现出来良好的势头。 一方面，通过和中介机构

的努力探索，使得以信息披露为核心的理念得以

落地；另一方面，新三板市场的融资制度和交易制

度的灵活性和多样性也逐渐显现出优势。 ” 全国

中小企业股份转让系统副总经理陈永民表示，新

三板的功能将不断完善，发展也将迈上新的台阶。

另外，在二级市场方面，嘉实基金副总经理邵

健指出，“过去两年，处于较低的估值加上大的资

产再配置， 以及一定规模的杠杆和转型预期共同

驱动的市场，带来了高回报。这样的市场能不能持

续？从中短期的维度来看，我们目前资本化率在百

分之百左右， 从历史上来说， 这是一个不低的数

值，短期市场存在抑制因素。但是，从长期来看，中

国的资本市场仍然值得乐观， 整体财富会不断上

升。 同时，在资产配置中，证券、基金、年金的比例

还很小，只有整体的三分之一或者一半左右。随着

人口红利的结束，房产的投资比重会降低，越来越

多地把资产会配置到金融资产这个层面。 ”

从上市公司层面看，在改革转型大背景下，很

多身处传统产业、 靠传统模式发展的公司得以重

生，另外很多新兴的中小公司不断发展壮大，为资

本市场提供了一批具有价值的投资标的。 拿2014

年度金牛上市公司为例， 扣除20家获奖新三板挂

牌公司外的173家入选公司收入和利润都仍实现

了增长：2014年整体实现营业收入15.58万亿元，

同比增长7.3%， 归属于母公司股东的净利润1.91

万亿元，同比增长6.16%。 而转型和成长更为突出

的中小公司增长更快：20家金牛中小成长公司和

20家金牛创业成长公司，2014年度归属于母公司

股东的净利润同比增速分别高达 42.15%和

40.44%。

结构分化将加剧

在中国资本市场长期趋势看好的同时， 市场

的结构分化也将加剧。

邵健指出，“证券市场其实在过去的十年、20年

一直在分化。在过去的两年里，市场的分化度好像不

是想象得那么高，有业绩支撑的公司在上涨，一些基

本面似乎不是那么好的公司也在上涨， 因为大部分

公司都存在着创新、转型主题。 但是到后面，随着基

本面和业绩不断的证实，市场就会出现分化。 ”

同时，在资本市场的扩张方面，并购重组也将

分化。华泰联合证券并购部执行董事劳志明认为，

一方面， 从时间上来看， 并购重组市场在经历

2014年的火爆之后，2015年并购交易达成的难度

将会提升。从并购方的角度来讲，更希望通过股份

支付，但从被并购方的角度来讲，由于股价不断抬

升， 接受股份支付的风险也在加大； 另一方面，

“为并购而并购” 、特别是很多基于做多股价的跨

界并购将逐渐式微， 而基于产业逻辑的纵向并购

将获得进一步提升。

另外，新三板市场的结构也在不断分化，陈永

民指出，进入新三板市场的资金在持续增加，今年

新三板市场交易额已经超过了一千亿元， 今年融

资额也超过三百亿元， 市场出现了各种各样的投

资新三板的基金。

2014年度上市公司金牛奖颁奖典礼暨高峰论坛举行

资本市场短期波动难挡增长趋势

□

本报记者 任明杰

由中国证券报主办的第17届（2014年度） 中国上市公司金牛奖颁奖典礼暨高峰论坛于6月27日下午在北京隆重举

行，包括2014年度金牛百强、2014年度金牛企业领袖和金牛董秘等10大榜单现场揭晓。论坛期间，中国资本市场的未来发

展成为出席论坛的各方关注的焦点。 与会专家表示，中国资本市场的发展虽然短期难免出现一定波动，但在改革助力下，

长期仍将迎来大的发展。 同时，在经济转型的背景下，结构分化也将加剧。
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