
张 歆

扬汤止沸，不如釜底抽薪，古人解决
问题的治本之道对于如今的上市公司治
理同样适用。

12月11日，证监会表示，为提高上市
公司治理水平，证监会决定自即日起开
展上市公司治理专项行动，专项行动聚
焦三方面重点任务：一是强化公司治理
内生动力，通过公司自查、现场检查、督
促整改，督促上市公司将整改薄弱问题
和提升治理水平结合起来，以整改促提
升，不断增强上市公司自我规范、自我提
高、自我完善的意识，形成上市公司规范
治理的长效机制。二是健全公司治理制
度规则，进一步落实控股股东、实际控制
人、董事、监事、高级管理人员的职责界
限和法律责任，强化上市公司长期激励
机制。三是构建公司治理良好生态，抓
好“关键少数”培训，加大先进典型的宣
传，增进认知认同、凝聚市场共识，营造
提升上市公司治理水平的良好氛围。

笔者认为，专项行动聚焦于公司治
理的核心点——上市公司关键少数的执
业行为，进行规范、引导、整改，对于违规
行为确有釜底抽薪之效。只有关键少数
真正“自我确立”了合规运作、勤勉尽责、
平衡发展的理念，上市公司治理才能真
正立得稳、行得远、跳得高。

首先，提高上市公司治理水平是一
场硬仗，而且是持久战，只有读懂和激发
上市公司内生动力，才能让公司治理始
终保持向上势头。

事物的发展，虽然是内外因共同作

用的结果，但内因才是决定性力量。部
分上市公司存在资金被占用、违规担保、
财务造假、操纵并购等严重问题，正是由
于关键少数法定职责落实不到位、决策
管理不科学。

如今，在中国经济高质量发展的新阶
段，身处资本市场优势发展地位的上市公
司，有能力也有动力通过完善公司治理抢
占发展高地。笔者认为，资本市场对要素
配置的引导力，在上市公司内部一样能够
发挥出作用。只有激发上市公司治理的
内生动力，理顺公司内部生产要素的积极
性、协调性及决策的科学性、效率性，并以
提高违法违规行为成本做警示，才能从根
本上保证上市公司发展的可持续性。

其次，关键少数是上市公司行为的
实际决策者或“影子决策者”，只有健全
相关制度规则，明确关键少数行为底线，
才能保障上市公司和中小投资者利益。

上市公司虽然是资本市场主体，但
是其所有的生产经营、资本运作显然由
董事、监事、高级管理人员等进行决策，
又由于大股东、实际控制人普遍对于董
监高有着较强的影响力，因此很多上市
公司的行为也在一定程度上有着大股东
和实控人的影子。因此，对于关键少数
必须“晓之以理、晓之以利、晓之以厉”。

具体而言，必须通过规则划定关键
少数的行为边界，同时强化对关键少数
的规则培训和引导；对于关键少数中的
上市公司董监高，可以通过与上市公司、
更广泛股东利益绑定的方式影响其行
为，督促其决策符合大多数投资者利益，
而并非特定股东利益；此外，还应明确告

知关键少数行为“越界”的后果，以严厉
的惩戒预期预防或威慑违法违规行为的
发生，实现对上市公司和投资者的保护。

第三，紧盯关键少数的意义，并不仅
限于规范该部分市场主体，更在于示范
给资本市场主体中的绝大多数。

提高上市公司质量需要资本市场各
方凝心聚力、增进共识，这项工作的难点
在于部分市场主体之间有着天然不平衡
的利益诉求。证监会主席易会满在2020
年“5·15全国投资者保护宣传日”活动上
强调，“资本市场是一个内涵丰富、机理
复杂的生态系统，做好资本市场工作，必
须统筹兼顾投资者和融资者、上市和退
市、再融资和减持、新股东和老股东、机
构投资者和个人投资者、存量和增量等
关系的动态平衡，求取最大公约数”。

事实上，关键少数在市场中处于相
对强势地位，监管紧盯关键少数一方面
可以威慑有违规意图的其他股东、其他
相关人员；另一方面，可以向市场传递市
场主体平衡发展的信号，更大程度激发
投资端的信心，从而激发市场活力。

举网以纲，千目皆张。笔者认为，提
高上市公司治理之所以要紧盯关键少数
的“自立自强”，是希望通过关键少数确
立自我约束、自我发展、自我提高的意
识，引领与之密切关联的上市公司合规
发展、中介机构尽责归位、投资者积极作
为，从而真正打造一个规范、透明、开放、
有活力、有韧性的资本市场。

提升上市公司治理水平应紧盯关键少数
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畅通多元化退出渠道
年内已有9家公司面值退市
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本报记者 刘 琪

《证券日报》记者从央行获悉，
为进一步规范信用评级行业发展，
2020年12月11日，人民银行组织召
开信用评级行业发展座谈会，会议
由人民银行党委委员、副行长潘功
胜主持。

会议认真总结了近年来信用评
级行业发展情况和有关问题，交流
借鉴国际评级机构业务开展的经
验，研究讨论了进一步规范发展我
国信用评级行业的措施。

潘功胜指出，信用评级是债券
市场的重要基础性制度安排，关系
到资本市场健康发展大局。近年
来，我国评级行业在统一规则、完善

监管、对外开放等方面取得长足进
步，但也存在评级虚高、区分度不
足、事前预警功能弱等问题，制约了
我国债券市场的高质量发展。评级
行业应认真总结经验教训，坚持职
业操守，勤勉尽责，努力提高评级能
力，提升评级质量。监管机构、发行
人、投资人等各方应各尽其责，共同
推动我国评级行业健康发展。

潘功胜强调，人民银行将会同
相关部门共同加强债券市场评级行
业监督管理，强化市场纪律，推动我
国评级技术的进步、提高评级质量，
提升信用等级区分度，进一步推动
评级监管统一，真正发挥评级机构
债券市场“看门人”的作用，促进评
级行业高质量健康发展。

人民银行党委委员、副行长潘功胜：

加强债市评级监管 真正发挥“看门人”作用

本报记者 姜 楠

“深交所最早向境内探索引入
REITs产品，目前累计发行私募RE⁃
ITs产品近1000亿元，初步形成国内
规模最大、不动产类型覆盖全、市场
引领效应强和多元化投资者聚集的
特色REITs板块。”12月12日，深交所
党委委员、副总经理李辉在“中国
（北京）2020国际REITs发展论坛”上
发表演讲时做出上述表示。

早在今年4月30日，中国证监会
和国家发改委联合发布《关于推进
基础设施领域不动产投资信托基金
（REITs）试点相关工作的通知》，标
志着中国版公募REITs正式启动。
10月11日，中办、国办发布的《深圳
建设中国特色社会主义先行示范区
综合改革试点实施方案（2020-2025
年）》提出“依法依规开展基础设施
领域不动产投资信托基金试点”。
目前，基础设施公募REITs试点的规
则制度体系已初步构建完成。证监
会和发改委层面，已形成“1+2”制度
体系，即证监会和发改委联合发布
的《试点通知》，加上证监会《基础设
施基金指引》、发改委配套《试点项
目申报通知》；配套规则层面，证券
交易所、中国结算、基金业协会、证
券业协会等单位正在有条不紊地推
动制定发布工作。

李辉透露，作为基础设施公募
REITs试点业务规则体系框架搭建
的重要一环，深交所配套规则“1个
办法《基础设施基金业务办法》+2个
指引《基础设施基金审核指引》《基
础设施基金发售指引》”已于今年9
月4日至15日完成公开征求意见，近
期将履行相关程序后正式发布。首
批试点储备项目已上报至国家发改
委，业务技术系统准备就绪。

在演讲中，李辉简略回顾了深
交所REITs板块的发展：2002年左
右，深交所最早向境内探索引入
REITs产品，2014年以来，深交所相
继推出国内首单私募REITs、首单
以公募基金为载体的REITs、首单
物流仓储私募REITs、首单桥梁基
础设施私募REITs等标杆产品。目
前，深交所累计发行私募REITs产
品近1000亿元，初步形成国内规模
最大、不动产类型覆盖全、市场引
领效应强和多元化投资者聚集的特
色REITs板块。

“深交所历经30年持续打造了
创新资本市场、产品、技术体系，也
为基础设施公募REITS试点创造了
更好的生态氛围与环境基础。”李辉
进一步表示，“市场体系清晰，产品
类型丰富，市场活力充沛，流动性充
裕，同时，技术体系自主可控，为包
括基础设施公募REITs试点在内的
市场改革创新提供有效的技术保障
支撑。”据了解，今年以来，深市股票
累计成交金额超过115万亿元，全球
排名第3，市场成长特色显著，投资
者回报丰厚。

李辉提出，公募REITs试点工作
平稳落地，需要各参与方凝聚发展
共识，形成合力。他建议关注四方
面关键问题，一是完善基础设施项
目的合规性要求；二是健全REITs
治理长效机制；三是丰富二级市场
交易机制；四是推动出台配套支持
政策。

最后，李辉表示，深交所将会同
各方加快推进相关工作，进一步完
善规则体系及相关配套政策，优化
交易机制，提升二级市场流动性，同
时也期待与市场各方主体有更多的
合作交流，合力推动中国REITs市场
的长远健康发展。

深交所：推动公募REITs
配套规则制定发布

12月13日，由江苏省苏州市人民政府主办的2020第十九届苏州优质农产品交易会（简你“农交会”）在苏州木渎影
视城会展中心落下帷幕。此次农交会集中展示苏州农业产业化发展成果和全国名优农产品，共有300多家企业参展。

第十九届苏州优质农产品交易会落幕第十九届苏州优质农产品交易会落幕 图片来源图片来源：：视觉中国视觉中国

探营苏州数字人民币试点：
线上支付耗时仅0.5秒
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