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女士們、先生們、朋友們： 

上午好。按照會議日程的安排，下面由我介紹內地證券發行和上市公司監管制度。不妥之處，

懇請大家批評指正。 

ɓ、ᗇՎ೯Б္၍Փܓ 

證券發行監管制度是我國資本市場運行的基礎性制度，對於把好市場准入關、從源頭上提高上

市公司質量、切實貫徹“三公”原則發揮著重要作用。近年來，中國證監會不斷深化發行審核體制

改革，逐步強化市場約束機制，增強發行審核透明度。ɓ݊ҁഛอٰ೯БࣨࡘՓ。確立了以強制

性信息披露為核心的合規審核和事後責任追究機制，提高發行審核工作的程序化和標準化程度，

加大市場參與各方的行為約束。ɚ݊ҁഛᗇՎ೯Бɪ̹ڭᑥՓܓ。今年下半年，發布了《證券發

行上市保薦業務管理辦法》，強化了中介機構責任。ɧ݊ҷࠧ೯ᄲ։Փ2006 。ܓ年5月，重新修

訂了《中國證監會發行審核委員會辦法》，制訂了《中國證監會發行審核委員會工作細則》，向

社會公佈發審委會議時間、參會委員名單、審核企業名單，會後公佈審核結果，全面提高發審委

工作的透明度。̬݊ҷࠧ೯Б֛ᄆዚՓ。 2006年9月，頒布《證券發行與承銷管理辦法》，進一

步規範了首次公開發行股票的詢價、定價以及股票配售等環節，加強了對發行人、保薦機構和證

券服務機構的監管。ʞ݊੶ʷᗇՎ೯Б̹ٙఙߒҼዚՓ。 2006年以來，先後推出了《上市公司證

券發行管理辦法》、《首次公開發行股票並上市管理辦法》等一系列法規及相應配套規則，形成

了全流通模式下新股發行體制，包括引入了上市公司市價增發機制；取消了輔導期限的要求；推

進融資方式和工具創新，積極發展公司債市場，推出了可分離交易的可轉換公司債券，建立了可

交換公司債券制度；實施境內境外市場同步發行上市、超額配售選擇權試點、非公開發行和股本

權證等制度安排。  

上述發行監管制度的改革，體現了以下特徵：一是發揮中介機構的專業能力，強化市場主體的

約束作用；二是堅持市場化改革取向，發揮市場配置資源的基礎性作用；三是牢牢把握獨立性，

發審委委員、中介機構和執業人員依法合規地獨立判斷和發表意見；四是循序漸進，為核准制向

註冊制過渡創造條件。 

改革是資本市場不斷發展的動力源泉。中國證監會將結合內地資本市場的實際，繼續堅持市場

化改革方向：一是進一步完善保薦制度。建立保薦人的誠信記錄和執業檔案，加強對保薦機構和

保薦代表人的管理，強化責任意識。二是進一步完善詢價及新股發行制度。加大詢價制度市場化

改革的力度，提高詢價效率，促進新股合理定價。三是改進服務，提高審核質量和效率，加強社

會監督。  

ɚ、ɪ̹ʮ္̡၍Փܓ  

主要介紹兩個方面內容：一是監管體制，二是監管重點。  

（一） 監管體制 

經過十多年的實踐和探索，我們初步建立了以轄區監管責任制為基礎、以綜合監管體系為依

托、監管聯動、快速反應、符合中國國情的上市公司監管體制。  
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1、轄區監管責任制 

所謂轄區監管責任制，是以上市公司所屬派出機構為基礎，有效發揮派出機構一線監管優

勢，整合系統監管力量，將日常監管工作在中國證監會、各證監局和證券交易所之間進行合

理分工、協調配合的監管工作機制。其核心要求是“屬地監管、權責明確、責任到人、相互配

合”。中國證監會主要是制訂政策，督導、檢查、指導、協調，並牽頭處理重大影響事件；各證

監局通過現場檢查、專項檢查等監管措施負責轄區上市公司的合規運作；交易所負責上市公司

的信息披露、停復牌、漲跌幅等涉及股價敏感信息的實時監管。  

2、綜合監管體系 

綜合監管體系是指構建各部委和地方政府參與的上市公司綜合監管體系，協調利用各方面力

量，形成綜合治理的格局。經國務院批准，由中國證監會、國資委、發改委、公安部、財政部

等12個部委組成上市公司規範運作小組。工作小組成立後，在加強相關監管部門的溝通協作、

化解上市公司風險、推進股權分置改革、清理大股東佔用上市公司資金、促進上市公司規範發

展等方面做了大量工作，初步形成了信息互通、協調有力、齊抓共管的良好局面。  

（二）監管重點  

1、信息披露 

信息披露是上市公司的法定義務。近年來，中國證監會結合資本市場發展實踐，全面加強上

市公司信息披露監管，強調主動披露，風險自擔，加大對信息披露違規者的事後查處力度；按

照“明責、盡責、免責”的要求，強化中介機構職責，發揮其專業優勢；加強市場基礎性法規制

度建設，規範上市公司行為，還投資者一個真實的上市公司。根據修訂後的《公司法》、《證

券法》對上市公司信息披露的要求，為適應股權分置改革後新形勢對上市公司監管的需要，中

國證監會於2007年2月頒布了《上市公司信息披露管理辦法》。《管理辦法》全面涵蓋了公司

發行、上市後持續信息披露的各項規定，進一步完善了信息披露規則和流程，加大了上市公司

大股東、管理層等相關責任人信息披露方面的責任，明確要求上市公司建立內部信息披露事務

管理制度，首次引入公平披露的概念，確立了分階段披露原則。這些規定明顯提高了上市公司

信息披露質量和監管的有效性。  

2、公司治理 

公司治理是上市公司規範發展的基礎，也是監管部門一直以來關注的重點。近年來，中國

證監會陸續出台了《上市公司章程指引》、《上市公司治理準則》、《上市公司股東大會規

則》、《上市公司股權激勵管理辦法》等一系列規章，並引入了獨立董事制度。《上市公司治

理準則》結合了中國內地資本市場實際，闡明了上市公司治理的基本原則、投資者權利保護的

實現方式、以及上市公司高管所應遵循的基本行為準則和職業道德。此外，在“股改”和“清欠”的
基礎上，中國證監會於2007年在全體上市公司中開展了為期一年的“加強上市公司治理專項活

動”。通過以上措施，提高了上市公司資產、人員、決策等各方面的獨立性，規範了上市公司

“三會”運作，完善了內部控制制度和有關規章制度，並有力地推進了“公司自治、股東自治”的文

化和機制建設。但是，我們也清醒認識到，中國內地資本市場仍處於新興加轉軌時期，上市公

司治理還不完善，董事、監事和高管人員誠信意識還需要進一步提高，內部管理和外部約束機

制有待進一步加強，提高上市公司治理水平還有許多工作要做。 

3、內幕交易 

防範內幕交易是各國證券市場共同面臨的難題，其中內幕信息知情人和內幕交易認定是關

鍵。與成熟市場相比，中國內地內幕交易的防範還有其特殊性，審批環節較多、審批時間較長



78

造成內幕信息鏈條延伸，信息擴散渠道更加複雜，取證更加困難。中央紀委和監察部對黨政機

關、中介機構工作人員洩露秘密或利用職權進行內幕交易問題高度關注，嚴禁黨政機關工作人員

利用職務上的便利獲取內幕信息進行股票交易，嚴禁上市公司及中介機構工作人員利用企業上市

或上市公司併購、重組、定向增發等過程中的內幕信息為本人或特定關係人謀取利益；繼續推進

行政審批制度改革，減少審批環節；大力推進政務公開，提高監管工作透明度。此外，中央還將

“完善防範和查處上市公司信息虛假披露和市場操縱等行為的制度”工作任務納入建立健全懲治和

預防腐敗2008－2012年工作規劃，為此，中國證監會聯合其他14個部委制定了四大工作目標和

近三十項工作措施。目前，各項工作正在有序推進。 

4、併購重組 

為加強上市公司併購重組監管，中國證監會先後發布了《上市公司收購管理辦法》、《上市公

司重大資產重組管理辦法》、《上市公司併購重組財務顧問業務管理辦法》，在上市公司併購重

組審核中全力推行政務公開，實現全程“陽光作業”。同時，中國證監會還出台一系列工作規則，

強調申報透明、監管透明、併購重組委工作透明、先公告後申報等制度，從機制上杜絕內幕交易

和腐敗行為發生。  

5、侵佔上市公司利益 

保護投資者利益是監管工作的重中之重。中國證監會高度重視堅決打擊上市公司控股股東侵佔

上市公司利益的行為。一是出台了嚴格限制控股股東及其他關聯方佔用上市公司資金的規定，實

行“以股抵債”試點，會同地方政府和有關部門全面開展“清欠”攻堅戰；二是完善法制，建立長效機

制。《刑法修正案（六）》增加了“侵佔上市公司資產罪”的規定，加大對大股東和實際控制人侵

佔上市公司資產行為的責任追究力度。 

上市公司是資本市場的基石。中國證監會將立足中國國情和資本市場發展實踐，深化發行制度

改革，把好市場准入關；遵循“科學、有效、動態、適度”的監管理念，不斷完善市場基礎性制度

建設，增強監管工作的系統性、前瞻性和有效性，促進資本市場健康穩定發展。 

我的發言到此結束，謝謝大家！ 


