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资本市场
"

五大导向
#

的市场化意义 高收费将降低小额支付系统的效率
!

曲震宇

b!Î

!!

-

!"

Õ>cui=

">?@cA�cïdÔ°e!A

fAgr·Ñ hÊi�AjAgr

·klõS!?�AfAgr·,

m!Ñn1opW 1opícã?

�m!lq$%JrsH!7SÑ

î�YW !!§�t!,8pu6

\vwÑÒwc,

!#

W x�

!

yW

x�

!$$

yÑ z!§�t!,8p

u6\vwÑÒwc,

!%

Wx�

!&

yWx�

'&&

yÑ {rm!,8pu

6\ÑÒwc,

!%

Wx�

($

yW|

w�}w~�ÊXI�Ñ

�cïdÔ°K�-c]1ï

dÔ°<�W !"?�m!�dx

!,& ]ØÝ~Ô°Ñ �d�c

~�ïdÔ°,§,W �qb!�

!���,bC�K� Aç¸�Ô

°W ���ÍØi�� m!c

ª�ÊW �ÝÞ!i6�m!cÊ

,8p�¨�pÑ

�cïdÔ°�!AjAgr

·A5w���m!Ô°,x!z

¢W �nm!���óôMX]Ø

V£Ñ RKW�cïdÔ°�!Aj

Agr·�i�ø�õ£i`eÆ

$hcW=�Ý5��F�Ñ \;Ã

Äæ 'ØK {,röÑ

�î�$W$�Aç�cïdÔ

°�!�n�s�s�p,W�ã`~

!m!ïd��1opWR�s�s�

qr2!m!�n S,p~WMk

u6ãm!Zqr ¡Ñ]!�cï

dÔ°�!AfAgr·�Wã5r

·`¤¢!5B�m!Wm!Zqr

<�,�r·fÓÔ!Wm!¸vF

8(£H0´¤Ñ =©Wm!¥~�

cïdÔ°�Wô!X4v-¦n 

S,p~Ñ Ò´2X 7P�WðY

§r¨+e,m!W¼�öñ�Êö

¤W©@H� {Ñ

Rb!h!�cïdÔ°��

�NªnÑ 6m!i9«íÕ�W

`T`Î

!!

-

!"

Õ>W =}cA�

cïdÔ°�!AjAgr·WR

KW ç�,8pu6XÝ����

¸¬r·,cÔW '=���m!

,yz¢Ñ §�Wm!<�t!,

8pu6�®g-W ¸7;V¯S

8pu6,"Ci�9l©@�4

°, {Ñ OÛÝÞbWm!i~�

8p,�+��±¯�cïdÔ°

�!AjAgr·,cÔÑ

O]lWF9Kb!,AX2K

m!'Ø|²?,<�WF³!5~

�´,8pJhm�cïdÔ°e

!AjAgr·Ñ !"?�m!i

µ45q��cïdÔ°r·hm

yX4O¶,AX· !^7Ø3�H

'$$)

ø

!

-

!

Õ>W%�m!rwW�

òAç�cïdÔ°i�ïdr·

,8pu6W£�cr·å,�6N

ÿã

(

y

*

å%�Û

$!(

y

*

åW=1á

%�wïdr·8pNÿÇz0r·

8p¸2�¯Ç¹´�º12,q8

pº¢Ç»¼]àAAç�cïdÔ

°i�4{�ïd,½pÎ¾Ñb!

�!���:�%��Aç ~?�

m!àiJïdÔ°WÝÞXzë¿

e-�,�c�ÊW¿e`aØ,d

p�`aØ,8pÑ f

_ãW �cïdÔ°ÀiÁ�

ûIW�4{�ïd,½pÎ¾fK

b!7ª,xÂ§uÑ ài,óô

KW i Ym!t!,8pu6l

Ãx�Ä

'$$

y,P�áW ã>J

A¸78pÅ;'!õ>æ KR¤

ÙÆÇ�8p,äCJæ

ñ�WXÈ5i%É!ßàWÊ

ëe!¹ ËyW i`=m!,

+,-

�W 8¹,1opÎ

!$.

y�

.

y`,W®NÄl�y<gÑ im!

'!¡rJ|}<�W X4m!,

8pu6ANFK �ã?�m!�

q$%JrsH!7SfW RKWñ

ò,�$%JrsfK ��NÌ°

,¾ÍWh� �^7,��Ñ im

!8pÎ0Ïã�ÛW 6m!=

^r·8p®Ðg-,P�áWÑ

êôØ ��A^7,¿q��A

m!,8p'!õ>WRsWm!8

pÅ;XÝ�ÒÓÒÛÑ

!

倪小林

中国资本市场的市场属性
!

将在发展

和改革的过程中不断显现
"

深圳证券交易

所负责人本月
!/

日晚在杭州的演讲
!

为

这个命题做了很现实的解释
#

世界经济正

经历着从产品时代到商品时代
!

再到资本

时代的过程
!

资本市场将为企业的发展提

供战略
$

规范
$

市场
$

创新和资本运营的

%

五大导向
&"

笔者以为这
%

五大导向
&

都是

我国资本市场市场化十分关键的要素
"

张育军总经理虽然是面对民营企业

所言以上观点
!

但是从中可以看出
!

我国

资本市场的市场属性的确应该受到必要

的关注
"

中国证监会人士祁斌曾经介绍
!

近年来资本市场的快速发展使得直接融

资比例稳步上升
!

有效地改善了我国的金

融结构
!

分散了金融系统风险
!

中国金融

体系开始了结构性的转型
"

'&&/

年资本

市场资产占全部金融资产的比例为
''#

!

截至
'&&)

年
"

月底
!

这个比例超过
0&#

"

多年来我们一直在强调要扩大直接融资

比例
!

缩小间接融资比例
!

如今直接融资

比例不断提高说明我国金融业内在结构

已经出现变化
!

资本市场的基础力量随着

经济总量的提升在不断增加
!

我国资本市

场市场化的
%

硬件
&

建设已在逐步到位
"

只要坚持市场化因素更多一些
!

以

上市场导向性作用如果得以发挥
!

对于

我国资本市场对优质公司和投资人将有

着长久的吸引力
"

事实也是如此
!

近年来

我国优质公司不断上市
!

为资本市场注

入了新鲜血液
!

截至
!!

月初
!

市值过千

亿元上市公司有近
1&

家
!

其中过万亿元

的有
.

家
"

我们寻着这条思路不难发现
!

我国资

本市场的市场导向作用的确在逐步增强
"

但是就目前市场出现大幅波动的情况来

说
!

要实现持续稳定发展的目标
!

还有很

多工作要做
"

这一点可以用新兴加转轨来

给以诠释
!

更要用创新型思维去探寻符合

市场化规律的运行机制
"

经济学家吴晓求

曾经对此分析过
#

我国资本市场的市场化

是一个很重要的发展阶段
"

由于在奠基阶

段中采用的一些行政性手段带有明显的

计划经济痕迹
!

因而
!

给市场化阶段埋下

了许多障碍
"

我们所面对的是传统的历史

惯性与市场化内在需求之间的剧烈冲突
!

必须通过创新来清理这些障碍
!

以消除过

去形成的非市场化色彩
"

不少资本市场研究者认为
!

我国资本

市场的市场化问题
!

很大程度仍然是价格

形成机制有缺陷
!

如市场化的股票涨跌机

制没有建立
!

长此下去资本市场最基本的

功能
'''

对经济资源的合理配置功能就

不能很好发挥
!

以上
%

五个导向
&

功能也很

难真正到位
"

最近
!

国家统计局总经济师

姚景源谈到今年
1

月
!"

日的大幅下跌原

因时认为
!

当时市场传言国家统计局推迟

统计数据发布是因有利空消息不便按时

发布而引发市场下跌的
"

其实
!

今年以来

已有多次因为政策出台的猜想引起市场

剧烈波动
!

如果我们从正面看这个问题似

乎是由于市场对于政策出台反应过度
!

但

是反过来看却不难看出
!

倘若股市市场运

行机制完善
!

市场透明度很强
!

约束机制

到位
!

行政化色彩更少一些
!

市场反应是

不是会正常和平和呢
(

从目前的市场实践

来看
!

资本市场更多一些市场化因素是完

全必要的
"

"

专栏

!"#$%&'()*+

!

"

上证观察家

!

李国旺
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漫画 刘道伟

!

魏也

!!

月
!.

日
!

信产部副部长奚国华指出
!

手机资费

目前全面实行单向收费不太可行
"

他认为
!

用户双改单

的愿望可以理解
!

因为可以少付一半的费用
!

但简单地

一刀切之后行业将很难支撑
!

因为连最大的运营商中国

移动现在的利润也达不到
($7

"

如果现在全部改成单向

并且提高资费水平
!

将会损害另外一部分用户的利益
"

手机双改单讨论了一年又一年
!

早已经形成舆论

疲劳
"

尽管如此
!%

连最大的运营商中国移动现在的利

润也达不到
(&%

&

这样的理由还是令人大吃一惊
"

按照

信产部的观点
!

中国电信运营商的利润率要达到什么

程度才算双改单的条件真正成熟了呢
(

如果有标准
!

那

么
!

这个标准具体是多少
(

北京邮电大学的著名电信专家阚凯力教授在接受

媒体采访时曾表示
#%

全世界没有一个电信运营商的利

润率能超过
!&%

!

尤其比如像美国最大的移动运营商
!

它的利润率才
!%

"

中国移动的利润率一下就
'&%

多
!

这

只能归咎于一条
!

确实是我们国家的移动运营商在仗

着政府授予的寡头垄断地位严重盘剥广大消费者
" &

在美国电信市场
!

电信运营商的利润率通常都在

!"

左右
"

我国电信运营商目前的利润率已经超出美国

电信运营商
'&

多倍
!

有关部门竟然给出了
%

连最大的

运营商中国移动现在的利润也达不到
(&%

&

的理由
!

实

在是匪夷所思
"

奚国华副部长的另一个理由
!%

如果现在全部改成

单向并且提高资费水平
!

将会损害另外一部分用户的

利益
&!

也令人百思不得其解
"

谁都知道
!

公众期待中的

双改单乃是建立在资费降低基础之上的
!

如果这个前

提变成了提高资费标准
!

即使双改单还有什么意义呢
(

如果双改单是以降低资费为结果的
!

那么
!

它显然也不

会
%

损害另外一部分用户的利益
&"

对于这种前后矛盾

的话
!

笔者实在不知道该如何解读
"

在有关部门不积极作为的情况下
!

指望电信运营

商自动降低资费标准让利于消费者
!

很大程度上是徒

劳的
!

因为我们的市场是一个竞争不充分的市场
"

标准

经济学理论早就指出
!

在一个充分竞争的市场
!

所有供

应商的平均利润为零
"

只要有人保持盈利
!

就会有竞争

者继续进入这个市场与之展开竞争
!

进一步降低行业

平均利润率
!

直到利润降为零为止
"

但是
!

我们的电信

运营商既然能够保持超过
'&%

的利润
!

就从反面证明

我们的市场是缺乏竞争的
"

消费者又怎么能够指望通

过市场竞争降低资费标准呢
(

手机单向收费是当今世界的主流
"

信产部电信研

究院电信经济专家委员会秘书长杨培芳在今年
1

月份

公开表示
!

欧洲国家的移动电话都采用单向收费
!

进入

'!

世纪以后
!

包括美国在内的一些移动通信公司也逐

渐通过包月制停止了原双向收费的办法
"

实际上
!

美国即使在实行双向收费的时期
!

其手机

资费标准也是非常低廉的
"

比如
!

美国有一个每月

'"8""

美元的套餐
!

通话时长达到
0&&

分钟
!

而
'"9""

美

元也不过是美国最低工资
)

美元
)

以小时计
*

的四倍多

点
"

目前
!

上海的最低工资标准全国最高
!

为每小时
)9(

元
!

四倍多也才
0&

元钱左右
!

如此之低的收费标准我

们的电信运营商显然是不可能接受的
"

值得一提的是
!

在美国全境都没有手机漫游费
"

怪不得美国电信运营

商的利润率只有
!#

呢
+

市场经济是尊重消费者主权的经济
"

作为消费者
!

%

谁主张
$

谁付费
&

乃是天经地义的
!

而在双向收费模式

下
!

消费者不得不为骚扰电话
$

滥发广告
$

垃圾短信等

支付费用
!

并且
!

资费收取不合理
$

不透明
"

即使是有套

餐
!

我们目前的套餐也陷阱重重
"

国家发改委不久前公

布的查处价格违法案件情况显示
!

'&&/

年全国查处通

信价格违法案件同比上升
/(9("#

!

成为新增价格违法

案件最多的领域
"

面对电信收费领域存在的种种问题
!

有关部门不

仅不快刀斩乱麻
!

维护消费者权益
!

反而给出
%

连最大

的运营商中国移动现在的利润也达不到
(&#

&

的理由
!

继续维持双向收费的现状
"

那么
!

公众又能指望谁来力

主双改单的执行
!

切实维护广大消费者的权益呢
(

双向

收费改单向收费的讨论又将延续多少年呢
(

$
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