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朝令夕改的“紧急通知”太任性

■投稿信箱：qilupinglun@sina.com

IPO提速是恢复股市融资功能的必然要求

□余丰慧

中国股市昨日大跌。中国
资本市场特别是股市的一个怪
象是，一出现股市大盘走势低
迷，就把板子打在新股发行的
屁股上，导致正常的新股发行
节奏被打破，造成股市服务于
实体经济的本质职能被搁浅。

一个认识必须清晰与明
确，那就是股市的基本功能到
底是什么？2016年5月9日权威
人士在接受访谈时说，股市要
立足于恢复市场融资功能、充
分保护投资者权益，充分发挥

市场机制的调节作用，加强发
行、退市、交易等基础性制度建
设，切实加强市场监管，提高信
息披露质量，严厉打击内幕交
易、股价操纵等行为。恢复融资
功能是股市第一位的工作。

中国经济目前面临的主要
问题之一是，金融资源配置出
现大缺陷，表现为严重不公，使
得最具活力的中小微企业长期
存在融资难融资贵的问题而不
能解决。从金融机制自身看，主
要是银行贷款等间接融资比重
过大，而通过资本市场的直接
融资比例太小。一方面是中小
微企业融资难，另一方面，即使
融到资金，由于间接环节太多，
融资成本过高，还本付息压力

过大，负债性融资将企业压垮
的情况非常严重。

怎么办？大力发展直接融
资渠道是解决问题的根本性出
路，股市应该是不二选择。

统计数据显示，2016年全
年发行248只新股，这个新股发
行数量在A股历史上排第三，
仅次于2010年的347只和2011年
的277只。2016年12月IPO数量
高达45家，目前新股单月发行
量是自1997年以来月度最高的。
继2017年1月6日核发14家公司的
IPO批文之后，1月13日证监会再
度核发10家企业IPO批文。对此，
多家机构表示，2017年新股发行
节奏或将进一步加快。

不可否认，新股发行确实

有所加速，但最近两年的IPO
融资规模仅占A股总流通市值
的0 . 4%，而在2011年以前该比
例都在1%以上，实际对股市资
金的稀释作用并不大。新股发
行对市场影响并不明显。

造成创业板连跌以及主板
低迷的原因，一是创业板里创
新类企业本身创新能力不强，
经营不善，投资者对此做出了
选择；二是相关部门对创业板
企业的监管打压。比如，继2013
年6月央行发布备付金存管办
法后，2017年1月13日，央行再
次向支付市场祭出更严的监管
举措——— 将直接收拢备付金统
一管理权限，要求支付机构将
一定比例的客户备付金交存至

指定机构专用存款账户。
2017年1月16日，A股开盘

跳水，互联网业最大一杯羹即
将被终结，创业板集体重挫。在
鼓励创业创新的同时，对创业
类企业的监管紧箍咒越念越
紧。这才是股市的大利空。

在笔者看，恢复股市融资
功能的本质要求，除了继续加
速新股发行外，应该谋划IPO
彻底市场化改革，即新股发行
注册制应该提速。这样的话，在
市场低迷，股市流动性紧缺时，
企业在市场低迷倒逼下将会主
动放弃IPO，并不会对股市带
来冲击。

葛一家之言

评论员观察

1月14日，河南省环境污染
防治攻坚战领导小组办公室发
出紧急通知，扩大禁止燃放烟
花爆竹区域范围，实现全省市
县域全覆盖，包括乡镇和农村，
全省范围内坚决杜绝燃放烟花
爆竹现象。就在通知下发两天
之后，1月16日，官方又宣布收
回紧急通知并停止实施。

就这样，全国首个囊括农
村地区的“禁放令”，以一种奇

怪的方式宣告结束，它在距春
节仅有十多天的时候发布，又
在发布两天后撤销了，把“紧
急”二字表现得淋漓尽致。尽管
布局河南市场的烟花爆竹厂家
和经销商可以松口气了，但通
知发了又撤所带来的“混乱”，
以及混乱背后的权力任性，仍
是值得反思的。

的确，治理大气污染是
很重要的工作，但开展工作
也要遵循法定的程序，决不
能凭借权力随心所欲。烟花
爆竹是国家许可的消费品，
允许生产、运输、销售，也允
许居民购买使用，如果说要
限制这部分权利，最起码要
有一个授权的过程，而不是

突 然 袭 击 般 发 布“ 一 纸 禁
令”。回想推行“禁放令”较早
的北京，就有一个地方立法
的过程，实施于1993年的初版

“禁放令”是1992年10月通过
的，经过市人大常委会的审
议，才获得了法律效力。

相反，河南版“禁放通知”
颇有点拍脑袋决策的意味，通
知下发时就为收回埋下了伏
笔。就在紧急通知下发两天
之前，1月12日，河南省环境污
染防治攻坚战领导小组办公
室才召开了第一次会议。在
会议上，有关烟花爆竹也仅
仅是“要求县城以上建成区
全面禁燃禁放”。也就是说，
短短的两天时间，禁放范围

就扩大到了“全覆盖”，至于这
般“扩大”会造成怎样的影响，
当地官方显然考虑得并不周
全。所以，紧急通知下发后，近
300家企业联名表示反对，居民
也多有异议，最终换来通知收
回的结果。

从紧急通知发布到通知收
回，似乎又回到了原点，这番折
腾给政府公信力造成的损失却
是实实在在的，权力因任性而
遭到反噬。正是为了预防此
类情况发生，尽可能减少决
策对决策者自身以及社会公
众造成损失，法律和制度对
权力进行了约束，政府发布
各项禁令，尤其影响正常生产
生活的禁令时，必须要遵守法

定的程序以获得授权。否则的
话，任性的政令只能有两个结
果，要么以消解公信力的形式
撤销，要么一意孤行以损害公
众利益为代价。

无论哪个结果，都会引发
“悔不当初”的感叹，违背程序
正义的决策，必然造成这样的
结果。目的的正确性和方法的
正当性，始终是不容混淆的，权
力的运行凌驾于法律与制度
之上，就是任性。在大气治理
形势越发紧迫的当下，紧急
通知或许会得到一些人的理
解，但别忘了，权力的运行有
其惯性，现在是治霾，将来还可
能涉及别的领域，权力任性的
口子开不得。
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