
中国民企海外上市 
在海外二板市场上市，并不是以企业产品在哪 

里销售为依据，甚至不看企业有无盈利记录。 

“海外圈钱”是中资企业境外上市的 

一 种通俗叫法。这几年中资企业(尤其是 

民营企业)在海外上市逐渐增多，因而围 

绕“海外圈钱”的议论也就多起来。议论包 

括，“成本高，不划算”，“沟通差，难融资 ”， 

“区域性，无必要”，等有代表性的看法。笔 

者想就此谈几点认识。 

海外上市更划算 

境外(含香港)上市的成本构成大体 

有几项，无非是顾问费、审计费、律师费， 

如系买壳上市，再加上买壳费。除掉后者， 

目前的费用行情大体是：国内上市费用大 

约在1500万元以上，新加坡、香港上市在 

1 500万港元左右，在纽约纳斯达克上市大 

约折合700万人民币左右(需要指出的是， 

因企业不同而费用会有差异乃至很大差 

异)。如系买壳上市，行情大体是：国内在 

一 亿元以上(如：山东三联买壳郑百文，仅 

净支出即达三亿多元)。在香港，不低于 

4600万港元，在纽约 纳斯达克，大约折合 

800万人民币。 

两项相加，即为上市成本。是否境内 

上市成本一定就低，应该可以作一判断。 

虽然在海外上市与海外投资者沟通 

上存在着一定问题。但这不应构成一大 

障碍。问题在于，在国内沟通虽然方便， 

上市却极难(下边还要提及)。而对以“诚 

信、披露、市场决定”为理念的境外资本 

市场，建立成功的沟通乃属任何成功企 

业的基本功。在加入WTO的今天，在“洋 
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枪队”大举进华的同时，我国企业如不尽 

快熟悉国际规则，建立与国际投资者的 

良好沟通，何谈进军国际市场?又怎能建 

立百年基业? 

关于“多数中小企业是生产区域性产 

品，有无必要在境外上市问题。”我的看法 

是有无必要境外上市 ，不仅要看产品，更 

要看企业战略。企业战略涵盖产品、市场、 

长远发展、资本筹集诸方面，必须权衡各 

方，综合得失，才能得出正确的结论。仅看 

产品(尤其是“目前”的产品)一项就否定 

其上市愿望，难免失之偏颇。至于企业是 

否因小而差，因大而好，则完全不成立。论 

规模，总体而言，国企目前远大过民企。但 

是中国国企全要素生产力(TFP)近几年 

已接近零，而民企却以每年百分之十几、 

几十、几百的速度迅速增长，已是不争的 

事实。 

其实外资基金看企业，不但看企业的 

“现在”，更重企业的“未来”。尤其是在二 

板市场 (美国纳斯达克、香港创业板)上 

市，并不以企业产品在哪里销售为依据， 

甚至不看企业有无盈利记录，而要看企业 

前景如何，专“以增长型公司为目标”。 

圈钱谁都可以做 

话说回来，国内私企究竟为什么要在 

境外上市，而且要求愈来愈迫切?为资金、 

为市场、为嫁接国外管理经验 ，为建立国 

际销售网络，为尽快做强做大，在国际竞 

争中取胜!如果国内能够满足这些条件， 
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他们当然首选在国内上市。但是，这可能 

吗?上主板nE?N去年年底 ，已有1200家以 

上企业经过一年辅导期，按目前的上市速 

度，怕是要等十年、八年才能如愿。上创业 

板吧?不要说何时建立尚无明确说法，即 

令明日建立，已经做的前期工作的中小型 

企业已超过两千家，假设每年上市200家， 

怕也要排队等许多年。 

“雪拥兰关马不前”。民企迫不得已， 

宁可海外上市。其实，“付出必有回报”，虽 

然交了学费，但一步到位，直接与纽约、香 

港这样的国际著名资本市场打交道 ，开阔 

视野，建立平台，打通渠道，规范管理，使 

企业得以更．决、更好、更健康发展，究竟值 

不值得呢?民企的回答是：值!试看早已在 

A股市场上市多年的“万向钱潮”，去年8月 

不是也另辟蹊径，又在美国纳斯达克买壳 

上市了吗?放眼珠江两岸，不谈右岸的顺 

德、南海、中山，单看左岸一个东莞，就有 

多少民企流露出上市的渴望。深圳呢?广 

州呢?“划算不划算”，民企心自知，他们已 

在切身经历中作出了自己的判断。无论主 

管部门，还是专业人士，应该顺势引导，积 

极满足他们的上市要求，而非横加干预。 

鉴此，我国应尽快推出创业板，并改 

变主板上市条件，不管国内、国外；国企、 

民企；只要符合上市条件 ，就可在同一起 

跑线上公平竞争，而非只准大企业、国有 

企业造假圈钱，圈大钱，不许民营企业到 

外面圈钱。■ 

(作者系广东经济学会常务理事) 
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