
 

记者 日前 在民营经 济最为活跃 的 

浙江采访发现 ，面对 经济全球 化的挑 

战 ．完成资本原始积累的浙 江民企 ，正 

急于摆脱“土财主”的角色 ，上市就 成为 

他们寻求向“资本家”转型的一条捷径。 

从“土财主”到“资本家”的蜕变 

如今 ．从田野 上崛起 的很多浙 江 

“土财主”已成长为业界的巨人 他们渴 

望通过 资本运 作来树立 自己的品牌 形 

象 ．推动企业向国际化方 向发展 。证监 

会杭州特派办上市公 司监管处傅 敏告 

诉记者 ，一大批浙江 民企正翘首 以盼 

等待上市 。截止到今年 6月底 ，浙江有 

80多家 民企进 入了上市辅导 期 ，20多 

家已通过验收 。而这些数字背后是更多 

积极改制 、徘徊在辅导期之外 的民企群 

体。仅在温州一地 ，就有 100余家 民营 

企业正分成几个梯队排队上市。这些企 

业 中．正泰集团和德 力西集团走在 了最 

前面 。瑞安市的“华峰”、永嘉县的“报喜 

鸟”等 8家企业 已与券商签署 了上市辅 

导期的协议 ，还 有 50多家企业正计划 

着上市 。 

据记者调查 ， 于对浙江市场 尤其 

是对浙江民营企业的看好 ．目前全国已 

有 43家券商 、119家证券营业部逐鹿浙 

江 ．还有 20多家营业部 在等待证监会 

杭州特派办发给他们人场券 

民营企业为何争相挤上市?浙江大 

学 民营经 济研 究中心秘 书长 汪炜副教 

授告诉记者 ．民企上市直接 的好处有 4 

点：一是能够改善企业 的融资环境．不仅 

是直接融 资 ．间接融资 的效果也很 明 

显 融资难一直是困扰浙江民企持续发 

展的大瓶颈 。利用证券市场有效配置社 

会闲散资金 是上市最明显也 是最重要 

的一个作用。另外 ．上市能够提升企业 

的知名度 ．企业的信用度也随之上涨 ． 

这样会改善企业的间接融资环境一二是 

能够有助于企业产权清晰化 ，变模糊股 

权概念 为真正的股份制 企业上市前要 

经过严格的股份制改造 ，上市之后 ，企 

业也时刻在接受监督 ，权责必须明确 

三是股权分散 ，有助于企业分化风险～ 

上市之后 ，企业从原来 的家族制企业转 

变 为公众型公司 ．向市场投 资者转移 了 

企业的经营风险。四是能够改善企业 的 

智力结构 。企业上市必然要改革原来 的 
一 些落后 的管理体制和财务制度 ．使之 
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向透 明化 、科学 化方向发展 。这在一定 

程度上就要 依赖 于企业管理 人员和 财 

务人员素质的提高 ，引进高层次的管理 

和财务人才 ，甚至借助“外脑”。 

浙江省政 委员 、著名金融学专家 

应宜逊认 为 ，从资金需求上来讲 ．有 l二 

类浙江 民企 急需 通过上市 来解决 自身 

面 临的困境 ：收益 比较 差的企业 ：处 于 

高速扩张时期 的企业 ：真正 上档次 ，需 

要通过上市 来提高企业知 名度 ，在本行 

业树立品牌的企业 

而浙 江各级地方政 府的优 惠举措 

更给民企上市推波助澜 。绍兴县为使企 

业 股改上市 ，给予拟上市企业优惠政策 

4年 ，土地 、房产 、审计调 账等各种税费 

相应减免 ：4年后如上不 了市 ．则需部分 

补交 ：企业 进入券商辅 导争取上市期 

间 ．企业 所得税 3年 内超过年递增率 

15％以上部分，县财政给予相应扶持 。如 

“浙江玻璃”上市成功 ，地方政府各部门 

共减免各 种税费 6000万元 。目前全县 

已有 5家企业进入上市辅导期 ．5家企 

业改制为股份有限公司，34家企业列为 

股改后备企业 。 

政策瓶颈迫使 民企“曲线”上市 

浙江 民企上市春潮涌动 ，但现实的 

体制瓶颈却让他们颇感失 。来 自浙江 

省政 府 上市 办公 室 的统 计显 示 ：2000 

年 ，全省 仅有 9家企业国 内上市 ：去年 

一 年中 ．仅建德市的“新安化1 ”和海 宁 

市 的“天通股份”两家企业 得以在 国内 

上市 ，其余则是望穿秋水而不见伊人。 

浙江省政府 上市办蒋 潇华副处 长 

认 为 ，股票上市从过去的审批制改为核 

准制 ，民企有了堂堂正正走进证券市场 

的机会 ，但 内地主板 的门槛对于民营企 

业来说仍然太高。目前大多数民营企业 

还是 中小企 业 ．而且 ．核 准制并没有改 

变内地证券市场的根本属性 ，天平还是 

向围有企业倾斜。一些民企虽然通过辅 

导期验收，上市仍然是遥遥无期 

另外一个值得注意的事实是 ．国内 

创业 板“只闻楼梯响 ，不 见人下 来”．浇 

冷了浙江众多民企的上市热情。到 目前 

为止 ，浙江今年只有一家民营企业在 A 

板市场上市 ，加上以前上市 的民企总共 

也只有 13家 这与庞大的“后续部 队” 

相比．数量显得过于稀少 。万般无奈之 

下．越来越多的浙江民企选择 了去海外 

上市的方式 

来 自香港媒体的消息称 ．目前至少 

有 60家 内地 民企 正在 申请到 港上市 ， 

已经 在香港联 交所递 交申请上市 的企 

业也有近 30家 。去年内地企业在香港 

上市集资 180亿港元 ，其中民营企业 占 

了一半 以上的份额 。据称 ，这个份额超 

过 了 民企 在 内地 股 市 的同期 集 资额 。 

“瑞银华宝”中罔研究部 主管预测 未来 

几年 ．将有 300家左彳 的民营企业在海 

外上市。香港为内地 民企海外上市之首 

选地 ．并预料每年至少有 5O家民企赴 

港挂牌。 

记者采访 中了解到 ．去年以来 ．香 

港创业板 、新加坡交 易所 、美 国纳斯 达 

克等市场 的主管 人士走马灯 似地 频频 

亮相内地 ，吸引国内企业境 外上市 ．也 

形成了一种外在的拉力。 

浙江省丰_卜科院研究员刘杰瑞 认为 ． 

在国内 ，先改制 、后辅导 、再报批 上市 ， 

冗长的时间让浙江民企受不了。而到香 

港上市一般 只需 几个月 ．更有 利于 民企 

捕捉稍纵即逝的市场机会。“浙江玻璃” 

是在香港发行 H股的首家大陆 民营企 

业。其董秘认为 ，在香港符合条件就可 

能上市 ．没有像 同内存在辅导期和排队 

的。 

不少专 家认 为．香港是一个 国际金 

融 中心 ，资本市场有 良好 的吸引力。这 

种吸引力体现在风险投 资 良好 的退 

机制 ，灵活和更多渠道 的再融资方式 ． 

较好的期权等等。而且香港与大陆有地 

缘上的优势 ．文化也容易沟通 。在香港 

上市有利于塑造企业 国际化的形象 ，比 

国内公司更 容易被外国投资者所认同。 
一 家准备在香港 上市 的浙江 民企 

老总对记者透露 ：“香港上市成本高 ．差 

不多是集资额的 20％．但我知道钱花在 

哪里；而要在国内上市，隐性成本更高， 

像我们这样缺 少背景的 民企 到香港上 

市是最好的选择 。” 

证监 会鼓励 中小企业到 香港及海 

外上市 ，是内地企业谋求海外上市的保 

证。证监会早在 1999年 9月就颁布了 

《境 内企业申请 到香港创业板上市审批 

产经聚焦 

与监 管指引》，其态度 是 ：成熟一 家 ，上 

报一家。这无疑给急着上市 的中小企业 

打开 了另一扇大 门。 

负责 “新利软件 ”上市的 财务部 主 

任李班认 为 ．到海外上市 或控 股海 外上 

市公 司并不特别 ．国内许多企业 都可 参 

考跟进。海外市场非常欢迎内地优秀企 

业上市 ，尤其是加入 WTO后 ，这种融通 

性会更明显 。“新利软件”也与新加坡证 

券交易所接触过 ，它们也 十分欢迎公 司 

在新加坡上市 

专家们 预测 今 年下半年 ，浙江 民 

企将迎来上市高潮。而相对于遥遥无期 

的主板市场和迟迟搁浅 的二板市场 ．大 

批 急于进入资本领域 的浙 江民企将采 

取 国 内买壳上市 、海 外上市等 多种“曲 

线救 国”的方式 。到时候 ，可能会有大量 

的 国内上市企业 成为浙 江企业收 购的 

“壳资源”，而海外上市也将采取发行 H 

股 、发行红筹股 、买壳 上市等 多种灵活 

方式 

境外上市是另一条“罗马道”? 

境 外上市是否能 成 为民企 另一 条 

“罗马道”呢?专家们认 为 ，民企境外上 

市至少面临以下几道坎 ： 

首先 ，从上市成 本来看 ，海外市场 

比内地市场要高出不少：据估算 ，民营 

企业在同内主板上市 ，融 资成本一般约 

占融资额的 5％以上 。这一 比例在美国 

纳斯达克是 10％以上 ．而在香港主板市 

场则高达 20％以上。即使在香港创业板 

上市 ．融资成本也 占到融资额 的 10％一 

15％ 。 

其次 ．相 当多的民企 对境外上市规 

则不 了解 。浙江省上市办 张军举例说 ． 

证监 会规定 申请到 香港及海 外主板市 

场上市的公 司净 资产不 少于 4亿元人 

民币 。而香港交易所则要求企业过去三 

年合计盈 利 5000万元 (最近一年须达 

2000万元 ，前两年合计 则须达 3000万 

元 )。香港证券市场 的监管 也比国内严 

厉得 多 ，上市公 司即使 买辆车 ．也 要进 

行详细的公告 。另外 ，香港交易所对保 

荐人 、会计 师 、企业信息披露 都有 严格 

的要求 ，不是 每个企业都 能从容应 对 

的 
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板市 

角能吸 

．但是 

及选 

如何 

多数 民 

：高 ，要 

：易事 

企往 往 

实际 业 

是海外 

针对浙江 的众多 民营企业争相奔 

赴境外上市 ，发掘资本运 作金矿 的热 

潮 ．一些专家冷静地指 ：民企要慎 言 

上市 ．即便上市也 远不是“一上 了之 ”， 

从此万事大吉的。 

“浙江玻璃”去年 l2月 10日在香 

港上市后一直 上升乏 力，上市首 日只微 

涨 5％左有。在发行价 (2．96港元 )附近 

盘整一段时间后 ．于上市后第 四天 即跌 

破发行价 ，其 后股价虽有反 弹 ，但总体 

上呈现逐级下行之势。 

“浙江玻璃”的下跌 ，原因是去年年 

底在香港 股市发生 的内地上市 民企 的 

受诸多 诚信 JxL波。香港市场投资者本来对产权 

啵璃”董 清晰的内地 民企有一种一厢情愿 的“私 

上，以前 有制溺 爱”，但 “诚信风波”的发生让 他 

要政府 们提高 了警惕 ，而且 ．投 资者这样 的心 

要按 照 理在 一定程度上降低 了上市 民企 的市 

市后募 场价格定位。 

照招股 浙江省政协委员 、金融专家应宜逊 

会更加 认为 ．内地民企作为香港股市 的新客 ． 

．税负可 香港市场 的投 资者对其 的认 知还处于 

初识 阶段 ，要建立深度信任感 ，必须靠 

内地上 市民企 长期勤勉 的经营和对社 

会公众股东的诚信。如果浙 -『T民企要充 

分利用资本市场来做大企业规模的话 ， 

学会做一个合格的公众 上市公 司．将是 

不得不做的“必修课”。 

浙江凯 源律师事 务所 甘为 民律 师 

认为 ，民企上市后 ，确保 信息披露 的充 

分 、及时 ，以及维护公司的形象定位 ，是 

其不得不面对 的问题 。尤 其是海外上 

市 ，与内地在相关法律条款 、财务制度 、 

信息披露 、公司内部 资产结构等方面存 

在不少根本性差异。要通过多种渠道加 

强对上市民企 的监管 ，使上市 民企越来 

越“透明”。要让投资者了解 E市 民企 ， 

必须加强制度建设 ，通过合法 的管道 ． 

让双方建立互信机制 j 

记者 在采访 中也发现一 个有趣 的 

现象，一些质量高、效益好 、负债率低的 

浙江 民企对上市不感 兴趣 ．有些企业即 

便有 20亿元 的规模也不谈 上市 浙江 

民营经济研究所所 长单东认为 ．当前浙 

江 民营企业面临四大挑战 ：一是生产围 

际化和贸易 自由化的挑战 ：．_二是信息滞 

后 的挑 战 ：二．是人才 争夺的挑战 ：四是 

消费观念的挑战 很 多企 业家认 为，面 

对这些挑战 ，并不一定都要通过上市来 

解决。而且企业 上市要做财 务结构安 

排 、税收返还 、企业重组等繁琐的丁作 ． 

这些都是一些浙 江企业 家所不 太愿 意 

去做的事情 。这导致了浙江经济中一个 

非常特殊的“2000万现象”．就是一般的 

民企 做 到 2000万 元规模 就 停 滞不 前 

了 ，白认为应该可 以满足 了' 个别民企 

业 主甚至认为 ，做企业 是 自己的事情 ． 

上市后是在为别人做企业 ，缺少进一步 

做大的动力 

另一种声音也提醒 民企慎言上市 

中华全国T商业联 合会常委 、温州正泰 

集 团董事长南存辉对记者说 ，一些人喜 

欢用企业 是否上市 作为衡量 企业好坏 

的标准。其 实，不上市的企业 未必 不是 

好 企业 ，相反 ，差企业混进 r股市才是 

最值得担忧的。有些上市公司起初并没 

有什么明确的 目标 ，筹集到大量资金后 

不知道应该 怎么用 ，于是乱 投资 ．结 果 

造成了严重 的后果 ，企业效益下降 ，股 

民利益受损 。他认为 ，绝对不能认 为民 

营企业上市就万事大吉 ，如何 防止 内部 

不规范关联 交易 ，健全职业经理人机制 

等等 ，要走的路还相 当}∈一团 
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