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加快推进上交所市场建设 ，努力做好

资本市场新
一轮改革的排头兵

桂敏杰

本届论坛的 召开 ， 有两个特殊背景 。 第一 刚

刚闭幕的十八届三中全会制定了实现中 国梦的改

革战略 ，全面深化改革的大幕已经拉开 ，资本市场

的改革号角也 已吹响 。 第二 ，不久前公布的 《十二

届全国人大常委会立法规划 》 ，
明确将 《

证券法》修

改列为立法规划第
一

类项 目
，预示 《证券法》修改工

作已进人正式修法程序中 。 此次修法适逢 中央对

改革做出部署 这与上一次证券法修改以十六届 三

中全会为背景有很高相似性 。 在这样背景下召 开

以证券法修改为主题的上 法治论坛 ，具有特别的

意义 。

在这里 我着重就上海证券交易所如何贯彻落

实十八届三 中全会的精神 ，积极参与资本市场深化

改革 ，当好资本市场新一轮改革的排头兵 谈些认

识 。 同时 对如何打造一部符合十八届三中全会精

神和要求的升级版的证券法 提点建议 。

本文系根据桂敏杰理事长在 年 月 日 第 四 届
“

上

证法治论坛
”

上 的讲话整理而成 未经本人 审定 。

上海证券 交易所理事长 。
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十八届三中全会通过的《 中共中央关于全面深化改革若干重大 问

题的决定》 （ 以 下简称 《决定 》 ） ， 对全 面深化改革作 出 了全面部署 。

《决定》指出 ，
经济体制改革是全面深化改革的重点

，
核心问题是处理

好政府和市场的关系 ，要让市场在资源配置中起
“

决定性作用
”

。 解读

这三句话 可以从理论上理解其思想解放和认识突破 ，也可以从实务上

获取丰富多样的重大信息 ，但有一点共识是 接下来一系列以发挥市场

决定性作用为 目标 的改革 ，必将持续地 、深刻地改变和影响中 国的经

济 、社会和资本市场 。

经过二十多年的发展 ，中 国已经拥有了世界最大 、发展最快的新兴

资本市场的
“

头衔
”

，
成就有 目共睹 。 但另一方面 ， 我国资本市场仍处

于新兴加转轨的发展阶段 ，快速前行的同 时也积累了很多结构性矛盾

和深层次问题 ， 出现了发展
“

瓶颈
”

和困境 。 要解决这些矛盾和问题 ，

打破
“

瓶颈
”

、走出 困境
，
让资本市场配置资源的

“

决定性作用
”

全面发

挥 ，
必须深化以市场化为导向 ，以尊重市场规律和完善市场运行机制为

重点 以转变政府职能和转型监管方式为依托的深层次改革 。 加快我

国资本市场市场化 、法制化 、 国际化进程应成为我们的共识 成为我们

一

致的 目标和方向 。

全面发挥资本市场配置资源的作用 需要通过规范有序的市场交

易关系来实现 ，而证券交易是实现市场交易关系的主要方式 。 交易所

是改革开放的产物 ，是资本市场资源配置的重要载体和重要平台 ，在资

本市场新一轮改革中 ， 自 应责无旁贷 ， 当好排头兵 。 我们将立足组织 、

服务和管理市场的角色定位 ， 以改革的精神加快上交所市场建设 。 改

革和建设的重点在两个领域 。 第一个领域是市场体系建设 主要任务

是完善交易所产品链和创新交易方式 构建以蓝筹股市场为核心 债券

市场 、资产管理市场和证券衍生品市场协调发展的完整的市场体系 。

第二个领域是对外开放 ，
主要任务是适应金融市场对外开放的发展趋

势 ，加快上交所开放步伐 积极参与 国际竞争 。 总体而言 ， 这两个领域

包含了上交所的 四个战略 分别是 ：做大做强蓝筹股市场 、推进债券市

场跨越式发展 、突破证券衍生品发展瓶颈 、拓展市场开放度 。

按照做大做强蓝筹股市场的 战略 ，
我们将把上交所蓝筹股市场打

造成为多层次资本市场体 系的 主要板块和资源配置的重要场所 。 为
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此 ，需要上交所顺应证券监管机构监管转型的新要求 积极对接发行注

册制等重大改革 研究完善公司上市 、再融资 、转板和退市制度 ，做好交

易所层面的改革配套准备 。 我们还将进
一步优化上市公司信息披露直

通车制度 ，将信息披露监管 由事先审核转移到事中监督 、事后监管上

来 ，提升效率 ，提高质量 ；研究推出大盘蓝筹股更加便捷灵活的交易机

制 优化融资融券制度 ，降低交易成本 提高交易效率 ，增强蓝筹股市场

的 回报和吸引力 。

按照促进债券市场跨越式发展的战略 ，我们将抓住规范统
一

的债

券市场建设正在加速的有利时机 ，努力拓展上交所债券市场的广度 和

深度 ，为发挥债券市场直接融资功能 、分散金融风险 、增加投资工具提

供支撑 。 为此
，
我们将进一步遵循债券品种的 内在特性和债券市场的

基本规律 ，优化债券交易机制 ，完善债券业务规则体系 ，为次级债 、减记

债 、可交换公司债 、信贷资产证券化等新型债券品种的上市交易 和挂牌

转让 ，提供便捷的服务 。

按照突玻证券衍生品种发展
“

瓶颈
”

的战略 ，我们将尽快弥补上交

所市场产品结构单
一

、证券衍生品空 白 的短板 ，集中力量进行个股期权

产品创新 。 经过一段时间 的努力 ， 与个股期权相关的业务 、规则 、技术

和市场动员等准备工作基本就绪 ，推出的时机和条件基本成熟 。

按照扩展市场开放度的战略 ，我们将把握金融市场对外开放加快

推进的时机 加大上交所市场对外开放的力度 。 为此 上交所将进一步

加强同境外交易所的深度合作 ，加快开发跨境 产品 积极探索产

品互挂 、交叉上市 、与境外交易所市场联通合作 ，加强与境外交易所 的

数据和行情互换 ，提高上交所国际化程度 ，增强上交所市场的 国际影响

力和竞争力 。

上交所多年的实践说明 ，完备且不断发展的证券法制对市场改革

创新极为重要 。 目前
， 《证券法 》修改的市场需求强烈 ，前期准备工作

比较充分 ，时机已十分成熟 具备了加快推进 、尽快出 台的条件 。

要修改好《证券法 》 ，坚持正确 的指导思想至关重要 。 我们认为 ，

本次《证券法》的修改 一方面要以十八届三中全会精神为指导 ， 充分

体现三中全会确定的改革精神 、改革要求和改革 目标 另一方面修法本

身也要体现改革意识 解放思想 ， 与时俱进 ，为资本市场今后的改革创
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新和对外开放留下足够空间 ， 为资本市场更好地服务实体经济提供充

分保障 。 在证券法律制度的设计和完善上 ，应 当坚持市场化的价值取

向
，
在健全与资本市场配置资源的决定性作用密切相关的机制和制度

上 ，多下功夫 、多傲文章 ，重点是要理顺政府有形之手和市场无形之手

之间的关系
，
该做加法的做加法 该做减法的做减法 。

本次《证券法 》修改要求高 、任务重
，
影响深远 市场各方也充满期

待 。 上交所愿意和各方一起 ，群策群力 继续参与并支持 《证券法 》修

改工作 ，
推动新 《证券法 》早 日 出 台 。


