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理与金融控股集团的混业经营 从国外混业经营的现实看，事

实上金融控股集团的混业经营和从事某一金融专业领域的子

公司分业经营是并存的。如何把握好控股集团和子公司之间

的度，就成为修改这条法规的前提。应该看到，金融控股集

团公司是一个持有银行、证券、保险、信托、基金、投资银

行的综合性控股公司，但是具体到某一项业务来说，则通常

是由其控股的某一家子公司专门经营。通过确立集团和公司

二者边界的划分，实现分业经营和混业经营之间有统有分的

合理定位。各公司主体之间应该有明确的法律上的防火墙，

责任明确。为鼓励这类金融控股集团的发展，可考虑在政策

上给予持扶，如集团合并纳税。但集团内各公司主体在法律

上是不同主体。 2、关于多层次资本市场体系和股票的分类

问题 在证券法的修改中，应明确把证券交易所这一章修改为

证券交易场所，并在资本市场场所的形式上明确分为两种类

型，把挂牌交易的股票和场外交易的股份同时纳入监管体系

。同时，在场外交易场所里，也应该制定一套完整的场外交

易规则，借鉴海外资本市场体系中场外交易体系的监管规范

，使得“精品店”和“百货店”同时发展。证券法应对这两

类资本市场都进行规范。这个法律的制定至少应该在未来五

年内发挥一定的效用。 3、证券交易制度的完善 在证券法第

三章中，只规定了证券在证券交易所挂牌交易采用公开集中

竞价的交易方式。事实上，这是远远不够的。随着深交所的



恢复发行及我国场外交易市场的必然形成，交易制度也必然

要从单一的集中竞价交易制度，改变为集中竞价交易制度与

做市商交易制度并存的格局。因此，证券法修改应该把做市

商交易制度写入法规，为未来五年多元资本市场体系的建立

和填充交易制度的空白奠定法律基础。 4、关于股票的品种

问题 尽管我们对流通股跟非流通股的设立和转让还难以规范

，但这个问题如果是在未来十年甚至更长时间才能得到解决

的话，那么在这一法规中，至少对于非流通股的性质、界定

和转让方式也应该有一个明确的规定，并逐步过渡。此外

，A股、B股和H股的分类、设立、转让的场所及形式，在现

有的证券法中也没做任何分类界定。因此，我们也应该在法

规上对这类股票给予明确，使人们对中国的证券品种有一个

清晰的判断。 5、关于证券交易所的法律地位问题 在证券法

第五章中，证券交易所的法律地位过于笼统。既明确了交易

所采用会员制，交易所的积累归会员所有，其收益由会员共

同享受；同时又规定交易所的理事长由国务院任命，交易所

的总经理由证监会任命。到底交易所目前是会员制的社团法

人，还是具有由国家行政法调节的国有制的事业单位法人？

目前并不明确。因此，我们应对此条款进行较大调整。首先

应明确我国的证券交易所采用会员制，是一个会员制的非盈

利的社团法人，会员的代表大会应是交易所的最高权力机构

，交易所总经理的任免应由会员代表大会选举产生，并报由

证券监管部门批准。今后在上市挂牌交易审批中应以证券交

易所为主，监管部门为辅。只有这样，才能从体制和组织上

解决我国目前证券监管体制和主管体制划分不明，责权利关

系划分不清的现状。同时，应在证券法中承认，公司制证券



交易所的目标模式。 6、改革现行证券发行中的发审委审核

制度 首先，改变现行由证券监管部门直接任命的做法，而是

由行业协会、中介机构、投资人协会等众多的社会和民间组

织推荐。其次，取消发审委的投票通过制度，每一个发审委

委员对于申请公司的审核都应该表达明确的同意及不同意的

理由及意见，这些意见以书面意见为主，并在证监会备案。

在招股说明书颁发时作为备查文件，允许投资人查阅，在进

行证券投资时作为判断依据。第三，对于发审委应有明确的

评价制度。每个发审委签署的意见都应在证监会备案，并随

时供投资人查阅，同时，作为考评发审委水平的标准。如果

一个发审委批准上市的公司多次发生问题，就应取消这个发

审委的资格，同时对于高素质的发审委，应该提供较高的薪

酬、津贴。 7、对于股票交易中非法操纵市场和股价者的约

束和规范 具体应区分：一是合规的股市机构投资人、大户和

违法操纵市场者的划分。二是违法操纵者和做市商概念的区

分。目前，对股市交易中非法操纵股价和市场者与合法的机

构及大户加以明晰划分，已刻不容缓。 8、增加允许外资证

券机构进入中国资本市场的条款 QFII已进入中国市场，但证

券法中还没有关于中外合资、外商独资和中外合作证券机构

及基金管理公司进入资本市场的准入和监管的相关法律规定

。因此，必须在证券法修改中，增加有关涉外证券机构进入

中国资本市场的法律和法规。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


