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5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_42262.htm 在过去，中国证监会作

为事业单位的“模糊生存”状态，有其历史逻辑。但市场“

水涨船高”之后“水落石出”，深层次问题和结构性矛盾渐

次暴露，作为对证券市场统一行使监管权、在期望和责难中

负重前行的证监会，应该对自己的身份有所交待。 本周，证

监会启动的股权分置改革进入实质阶段，清华同方等4家首批

上市公司在长假后的第一个交易日公布了股权分置改革试点

方案意向。 困扰市场多年的股权分置问题终于在这场改革中

有了解决的可能，这自然令人欣喜，但与此同时，大盘却继

续滑向新低，透露出市场出人意料的失望情绪。这一反差表

明，不仅股权分置改革本身仍存在分歧，而仅通过股权分置

改革就想解决市场问题的寄望似乎也太为乐观。重振股市的

愿望仍有待于证券法修订、监管者归位等一系列改革措施来

推动。 目前，《证券法修改建议稿》（下称《建议稿》）的

一读程序已经启动，但证监会的角色仍如过去一样处于模糊

状态。 根据国办发（1998）131号《国务院办公厅关于印发中

国证监会职能配置、内设机构和人员编制规定的通知》（俗

称《中国证监会三定方案》），证监会是国务院直属事业单

位，而不属于行政机关。一度普遍作为行政机关进人门槛的

“公务员考试”，对证监会并不适用。 在过去，中国证监会

作为事业单位的“模糊生存”状态，有其历史逻辑。但市场

“水涨船高”之后“水落石出”，深层次问题和结构性矛盾

渐次暴露，作为对证券市场统一行使监管权、在期望和责难



中负重前行的证监会，应该对自己的身份有所交待。否则，

在设定“行政许可”和实施“行政处罚”这一惩前毖后大权

时，证监会将面临极其被动的尴尬局面。 “名至”才能“实

归” 值得注意的是，在最新的《证券法修改建议稿》中，赋

予了证监会包括查封、冻结账户等在内的诸多准司法权。但

如果证监会仍属“事业单位”，则市场极易以行政许可法和

行政处罚法来向其讨说法。 就行政许可而言，依照行政许可

法规定，行政许可由行政机关和“法律、法规授权的具有管

理公共事务职能的组织”行使。证监会不是行政机关，其设

定行政许可，当属后者无疑。但法律、法规授权的具有管理

公共事务职能的组织，在法定授权范围内，应当以自己的名

义实施行政许可，不得再行委托。 据此，目前证监会拥有的

行政许可权，源自证券法等法律法规的授权，其再无权委托

分支机构行使这一行政许可权。 但是，2004年7月，证监会向

派出机构下发了《关于做好下放派出机构行政许可项目实施

工作的通知》，却将“证券公司分支机构迁址核准”、“证

券公司转让、互换营业部审批”、“证券公司分支机构负责

人任职资格核准”和“外国证券类机构驻华代表处地址变更

核准”等“下放”各派出机构，由其实施行政许可。这一“

下放”过程，其实就是一种行政许可权力的委托过程，法理

上自难圆畅。 同样，证监会将一些证券公司、证券投资咨询

、基金等领域的从业人员资格审核，“移交”给证券业协会

。不论“下放”还是“移交”，其本质都是证监会自上而下

的许可权转移。如果这些行政许可权力本属证监会，证监会

当无权“下放”或“移交”，如其原属市场的自律监管范畴

，证监会更无从“下放”或“移交”，而应属 “还权”问题



。 就行政处罚而言，行政处罚法规定，法律、法规授权的具

有行政管理职能的组织可以在法定授权范围内实施行政处罚

，却未规定其可以设定行政处罚。而中国证监会不仅行使着

证券法所赋予的包括警告、罚款等在内的行政处罚，而且在

自己颁布的规章中大量创设着行政处罚权。 名至才能实归。

此番证券修法，当可同时修改《中国证监会三定方案》，而

将证监会“正名”为统一行使证券市场监管职权的行政机构

。另外，笔者注意到，《修改稿》仍以“国务院证券监督管

理机构”指称证监会，笔者建议不妨将其直称为“中国证券

监督管理委员会”。须知，WTO对透明度（transparency）的

要求里，法条表述时监管部门的“显身化”也是应有之义。 

证券市场的“公共利益”只有一条 1990年代初，诞生于“姓

社姓资”的争论激烈、国企改革徘徊于十字路口的证券市场

，注定要背负起服务于“国企脱困”这个当时中国最大经济

改革命题的重任。 因此，整个证券市场的基础性制度从一开

始就不是考虑什么样的设计是最合理的，而是考虑什么样的

设计是最有可能被接受的。在这种权宜的思维模式下，证券

市场被赋予了繁重的非市场功能。“种瓜得瓜、种豆得豆”

。证券市场初始功能定位时对现实国情的“迁就”，以及为

了保证这一“迁就”能够“进行到底”的诸多制度设计，酿

就了今日积重难返的重重弊病。 在这种情况下的证券修法，

是否还应继续迁就现实？也许，对于股市这一公众参与程度

极高、因而公共性极强的市场，回味行政许可法的相关规定

，无疑至为必要。该法第2条开宗明义，将立法目的直指维护

社会公共利益，另有多处条款明确将“行政许可”和“公共

利益”紧密相连，其含义不言自明：设定行政许可的目的在



于维护社会公共利益，舍此无以保障行政许可的正当性。而

在证券市场中，如何保证监管部门所设定的每一项行政许可

，都是为了维护社会公共利益？换言之，在利益冲突极其明

显的证券市场中，如何确定其公共利益？ 举例而言，我国证

券市场的一项根本性制度股票发行核准制，其本质上就是赋

予证监会一种行政许可权力。目前申请过会的公司，绝大多

数都符合《公司法》第137条规定的股份发行条件和152条规

定的上市条件，但事实上，证监会大量的内部规范性文件，

特别是一些配合国企融资的潜规则，在很大程度上主导着过

会进程。 在目前市场积疴泛起、弊病重生之际进行证券修法

，若要为股市的凤凰涅磐赢得先机，我们就必须确立起证券

市场“公共利益”的确认机制和反思机制，并进行真诚的反

思：证券市场的“公共利益”不是“万金油”，它是、并且

只能是广大的投资者利益。背弃了这一点，证券市场将成无

源之水、无本之木，市场的发展和未来也就无可期待。
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