　　附件三：陈清泰同志在国有股减持流通方案评议会上的讲话

　　国务院发展研究中心组织“国有股减持方案专家评议会”，我愿就此机会向各位做两点汇报。

　　一、公开征集国有股减持方案的基本情况

　　2001年11月13日，中国证监会规划发展委员会在证监会互联网站公开向社会各界征集国有股减持方案。社会各界积极献计献策，截至2001年12月3日,先后收集到各类建议4100多件。这些意见和建议中，很多方案显示出较为深刻的见解和才华，表现出对我国证券市场规范发展、借鉴国际经验、结合我国实际等各方面的综合思考，很有启发。

　　对于所征集到的大量建议，中国证监会规划委会同有关证券研究机构，进行了初步的汇总和整理，将社会各界所提的各类建议初步归纳为七大类方案，即配售类方案、股权调整类方案、开辟第二市场类方案、预设未来流通权类方案、权证类方案、基金类方案及其他类方案等。

　　2001年12月18日，中国证监会规划委在证监会网站公布了初步的汇总结果，并欢迎社会各界对国有股减持问题继续献计献策。截至2001年12月31日，针对初步汇总的方案，又收到251份建议。对七大类国有股减持方案，绝大部分表示支持，也有个别表示反对，其中部分提出了新的建议方案和一些相关的配套措施。

　　从公开征集的各类意见和建议的情况来看，对国有股减持问题，可以说初步形成了四点共识：一是普遍希望国有股减持应体现社会公平的原则，兼顾当事各方利益，争取多方共赢。二是绝大多数建议和方案都对国有股减持的目的予以肯定，认为国有股减持要体现有利于证券市场的长远发展和保持稳定的原则，最大限度地减小对证券市场价格波动的影响，给证券市场一个稳定的发展空间。这对建立社会保障体系、实施国有经济的战略性改组将起到积极的作用，为中国证券市场的发展奠定坚实的基础。三是普遍希望实现新上市公司股份全部流通，消除扭曲，从而不再扩大现有非流通股的存量，不再增加新的“历史遗留问题”。四是大家认为要正视当前因国有股、法人股不能流通而形成的流通股价格。在考虑国有股减持方案时，应照顾各方面的利益，保护投资者合法权益，对投资者的损失给予合理的度量和适当的补偿。在确定国有股的减持价格时，要注重运用市场化的运作机制，充分发挥市场参与各方特别是中介机构的力量，使国有股以较好价格进行减持，并体现出优质优价的原则。

　　二、关于国有股减持方案的几点考虑

　　为进一步搞好公开征集国有股减持方案的工作，在中国证监会规划委指导下，八个证券研究机构，对公开征集的七大类方案进行了初步的评议，主要是对各类方案可能产生的影响及其可行性进行了分析，包括定性的分析和定量的初步测算，同时对各类方案提出了相应的改进和配套措施。各研究机构将这些方案提请专家评议，目的在于进一步听取大家的意见，进一步完善这些方案。

　　下面，我提出几点初步考虑，供大家参考。

　　1、关于初步的评议意见。由八个研究机构向大家汇报的对国有股减持方案的介绍及对该方案的初步评议意见，是对公开征集社会各界建议方案进行适当归纳和完善，因而不代表这些研究机构的观点，也不代表证券监管机构的观点。

　　2、关于国有股减持方案的实施。国有股减持是一项探索性的工作，也是一项长期的任务，要在维护证券市场持续稳定发展、争取多方共赢的前提下进行，要充分考虑证券市场的承受能力。从征集到的方案来看，这也是社会各界的共识。国有股减持作为市场运作的行为，应当多样化，在实践中不断完善和创新。这次征集的各个方案，部分还只是框架性或思路性的，还不是最终的操作性方案。每一种方案都可以供有关决策部门或市场参与者进行选择，具体的操作方案还需要从具体企业的实际情况出发，由减持单位和参与的中介机构特别是财务顾问加以再创造或再设计。并且，社会各界还可以根据实际的需要，提出更有效的方案，只要符合股东的利益和社会的利益，遵循证券市场的“三公”原则和有关的监管法规和规则，都是可以为市场所接受的。

　　3、关于国有股的减持与流通。需要指出的是，国有股的减持与非流通股进入流通并非一码事，解决上市公司非流通股的流通性问题，使新上市公司的股份不再继续沿袭部分流通与部分不流通并存的惯性，这是我国证券市场当前的重要任务，也是证券市场长期持续健康发展的必要保障。从发达国家通行的惯例看，任何股份具有了流通性，并非一定要减持或出售，股份的转让或出售既要遵循《公司法》、《证券法》以及一系列的法规和规则，也要经过股东单位及其决策管理部门的慎重决策。证券市场的稳定和发展，关键在于上市公司的质量，在于国民经济整体素质和增长状况，在于市场的监管效率。广大投资者要善于分析和掌握公司的基本面，分析和了解宏观经济的走势，树立理性的投资观念。

　　4、关于证券监管机构的定位。中国证监会是以证券市场的组织者和监管者身份搭建一个平台，使包括国有股东和其他股东在内的证券市场的参与者在平台上运作。作为证券市场的监管者，中国证监会致力于为国有股及其他股份的减持或流通创造更好的市场环境和条件。在各种国有股减持方案的实施过程中，注重市场的稳定和可持续发展，维持股东的平等，保护投资者的合法利益。作为监管者，中国证监会要始终把保护中小投资者作为重中之重。

　　总而言之，我们相信群众的智慧，能够用动态的眼光来看问题。减持国有股筹集社会保障资金应当会有积极稳妥的办法，通过资本市场的规范统一发展实现“多赢”也是可能的。证券市场发展了，伴随着资源配置的优化和经济的增长，也就应该存在多赢。通过市场的发展能使资源配置优化或改进，就能促进经济有效发展，并给各类市场参与者带来机会。

