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前言

　　回顾20年前，我国证券市场起步时，各方面条件都很不完善。
没有公司法、证券法，信息披露等监管制度一片空白，作为企业主体的国有企业还不是真正的企业。
在当时的条件下建立了场内集中交易市场，自上而下按照建构式的市场发展路径，如为帮助国企转制
脱困，从无到有，一点点发展起来。
　　今天，我们站在新的历史起点，设计规划场外市场。
我国证券市场已经有1700多家上市公司，20多万亿元市值，超过1亿个投资者账户，法律、监管、市场
主体相对成熟。
30年的改革，产生了上万家股份公司，经济的发展自然地孕育出内生性的市场需求。
流通是股权的天然禀性，客观上需要一个规范、有效的股份转让场所，这就是统一监管的场外市场。
　　如果我们今天重新审视集中市场20年的得失成败，就会发现由于起步时市场各参与主体本身发展
不完善，不得不过于依赖行政的力量，结果导致市场参与主体的各项功能发育滞后。
最突出的是证券公司中介职能一直未能发挥，初期作为交易所的交易终端发展起来，时至今日，市场
依然为历史支付成本。
例如，一级市场缺乏市场化定价承销能力，二级市场客户管理功能缺失等等。
市场发展到了今天，规模日益庞大，利益关系日趋复杂，只有充分发挥市场各方的力量才能使市场顺
畅运转起来，行政审批不能替代市场中介机构的专业判断，政府的功能不能替代市场的功能，而且行
政监管资源也是十分有限的。
因此，我们要认识到，场外市场是适应经济发展客观需要而应运而生的一个新市场，要抓住这个历史
机遇，探索建立以证券公司中介职能为核心的场外市场。
　　证券市场的历史证明，中介机构的执业水准决定了市场的质量。
今年是深交所成立20周年，后年是中国证监会成立20周年。
当年，刘鸿儒主席曾说，我们这一代人是开荒拓路。
这条路不能越走越窄，使市场陷于发展困境，而应在目前市场基础、市场参与者实力及管理经验空前
提高和完善的条件下，构建四通八达的交通枢纽，为股权转让提供一个高效有序的平台。
为了实现这一目标，需要我们市场参与各方共同努力，推进场外市场建设。
　　（本文为深圳证券交易所宋丽萍总经理在2010年2月3日北京“境外场外市场发展与监管研讨会”
上的演讲，经宋总同意，作为本书序言）
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内容概要

本书主要内容包括：证券场外交易市场的理论基础、证券场外市场发展的国际经验（一）、证券场外
市场发展的国际经验（二）、我国场外市场发展历史与现状分析、公开发行非上市制度构建与场外市
场、地方产权交易市场发展问题、结论与政策建议等。
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章节摘录

　　（1）兴柜股票市场。
兴柜市场的交易采用做市商制度，投资者买卖兴柜股票必须与推荐证券商进行交易。
事实上，台湾推荐证券商也就是做市商。
推荐证券商主要责任和义务为：必须在每日开盘前报价，数量不得低于2000股（2008年10月前规定
为1000股），每位推荐证券商向柜台买卖中心上报买人卖出价格与数量，如有投资者在此价格上申报
，则上报该价位的推荐证券商有成交的义务。
早期兴柜市场采取人工议价交易方式，交易系统仅提供股票报价及成交信息。
2003年9月，兴柜市场推出计算机议价点选系统，该系统提供证券经纪商委托单自动传送及推荐证券商
议价点选成交两项功能，使兴柜市场交易效率大为提升。
　　投资者买卖兴柜股票须自行选择证券商进行交易。
一般有两种途径：一种为投资者直接与推荐证券商议价交易，但其每笔交易数量应在10万股以上；另
一种为委托证券经纪商与推荐证券商进行议价交易。

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<证券场外交易市场发展研究>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 7


