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各大电商虎视眈眈的三至六
线市场，竞争最终以接地气的形式
呈现——刷墙。“生活想要好，赶紧
上淘宝”；“老乡见老乡，购物去当
当”；“发家致富靠劳动，勤俭持家
靠京东”……

京东商城的官方微博近日发了
这样一段话：“既能出国，也要下乡；
高大上起来进得了纽约时代广场，接
地气下去能涂遍农村的红砖墙。”并
配上了两幅照片：一张是纽约时代广
场的巨幅广告，而另一张则是红底白
字刷在农民家墙上的宣传语。

刷墙背后，是互联网城市人口
红利逐渐消失的今天，渠道下沉成
为电商巨头的当务之急。肯锡的
数据表明：消费者通过网购消费的
每 100 元中，有 39 元属于新增消
费，而在三四线以下地区，新增消
费则达57元。

然而，在业界看来，一二线城
市坚持自建物流的京东在向三至
六线城市下沉的过程中，如何保证
其物流配送是成败的关键。在收
获影响力前，各大电商企业需要先
为其物流买好单。 南都

在两年前的退市改革未见
明显实效之后，中国证监会7月4
日再度启动新一轮改革，期待完
善股市退出机制。新版退市制度
方案拓展了主动退市方式，为有
主动退市需求的公司提供多样化
的路径选择，同时引入重大违法
公司强制退市制度。对存在欺诈
发行、重大信息披露违法等市场
反映强烈的违法行为的公司，证
监会将予以强制退市。

从 1993 年《公司法》确立上
市公司退市制度，到 2005 年修
改后的《证券法》将退市决定权
从证监会转交给证券交易所，此

后，退市制度不断改革，退市规
则不断完善。

然而，退市效果并不理想。
自 2001 年首次出现上市公司退
市情况以来，至今共有 78 家退
市。退市情形规定不全面、退市
指标不合理、退市后安排不配
套、中小投资者保护不够及执法
不力等问题长期存在。

众所周知，IPO、定向增发、
配股、大小非减持，无节制地扩
容已成为股市难以承受之重。
短短20余年，A股上市公司已达
数千，数量之多，速度之快，世所
罕见。但是，退市公司数量之

少，速度之慢，也同样世所罕
见。企业只要一上市，就可以

“长生不老”，没有钱花了，可以
再融资，企业做烂了，还可以重
组卖壳。如今，进入全流通时
代，做烂的企业大不了不要，抛
股票走人。

据了解，在海外成熟资本市
场，公司退市是相当普遍和正
常行为，上市公司除因触发退
市标准而强制退市外，很多公
司选择自主退市。 1999 年到
2004 年纽交所自主退市与强制
退市的比例是3∶1，纳斯达克市
场为1∶1。

显然，A 股退市制度虽已推
行多年，但由于以前退市程序冗
长，执行不严格，导致一些公司
成为“不死鸟”，频频重组，市场
投机炒作垃圾股风气颇盛，严重
扭曲市场价值。主要原因在于，
目前，我国上市审核制度为核准
制，一家公司从改制、辅导、保
荐、审批、发行到上市，过五关斩
六将，相当不容易。因此，在上
市资源依然相对短缺的前提下，

“买壳上市”或“借壳上市”便受
到了一些难获“上市机会”公司
的青睐，垃圾股的“壳”则成为这
些公司的猎取对象。

流水不腐，户枢不蠹。正是
A 股缺乏严厉的退市机制，使得
整个市场如同一潭死水，活鱼死
鱼“混为一潭”，活鱼终将因缺氧
而死。完善股市退出机制是正确
的，但是，新版退市制度方案推出
的同时，也应当本着对投资者负
责的态度，上市公司绝不能一退
了之。在引入主动退市与强制退
市的同时，司法追溯、赔偿机制的
建立等配套措施也应逐步跟进，
发行人、保荐人、中介机构均应承
担连带赔偿责任并落实问责机
制，使投资者利益保护真正到
位。郑州晚报记者 徐刚领
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上市公司绝不能一退了之

电商“下乡刷墙”


