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周老虎
$

鉴定
看今年牛市真伪 解决油价供应紧张状况应着眼于长远
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作者系山东远洋公司工作人

员
'

资源学硕士
(

!

皮海洲

!

周老虎
"

是真老虎还是纸老虎
#

这个

争论了两个月之久的问题
$

很快就要真相

大白了
%

据有关媒体报道
$

网易已将全套

照片送交两大权威机构
&&&

华夏物证鉴

定中心和中国摄影家协会数码影像鉴定

中心
%

同时
$

为确保结论能成为铁证
$

还准

备邀请李昌钰参与鉴定
%

有关人士称
'!

鉴

定结果可能出乎所有人意料
"%

有关机构对
!

周老虎
"

鉴定的做法
$

让

笔者联想起了当前的股市
%

上证指数从

'""+

年的千点附近上涨到今年
$"

月份的

*$')

点
$

大涨了
+"",

%

即便是从今年的行

情来看
$

沪指从去年末的
'*-+

点上涨到

*$')

点
$

也大涨了
$!"&

左右
%

尽管目前的

沪指经历了千点大回调
$

到
$$

月
!"

日收

盘指数达到
)%-$

点
$

但市场普遍的看法

是
$

行情牛市的性质并未发生改变
%

就连

全国人大副委员长成思危日前在出席第
*

届中小企业融资论坛时也认为
$!

中国的

股市在目前情况下还是一个牛市
$

但是

呢
$

是从快牛要转向慢牛了
% "

是快牛也好
$

是慢牛也罢
$

总之还是

牛市的步伐不变
%

不过
$

最近
../0

(

经济

半小时
)

栏目关于股民盈亏的调查结果让

笔者对当前的牛市性质产生了怀疑
%

调查

结果显示
$

去年
$$

月份以来
$

投资亏损的

投资者占比达到
*1(),

$

而投资盈利的投

资者占比仅为
''('1,

%

而在总计没有亏损

的
!",

的投资者当中
$

投资收益回到
'""*

年底的占比
'%(1!,

*

投资收益回到
'""-

年
+

月
!"

日前的占比达到
''()!,

%

因此
$

面对一年来绝大多数投资者出现投资亏

损的局面
$

对于今年的牛市行情性质
$

投

资者有理由表示怀疑
%

而且
$

央视的这一调查结果在一定

程度上与有关的统计数据所得出的结

论是保持一致的
%

据有关媒体统计
$

从

!

+

+

!"

"

到
$$

月
+

日收市
$

两市有
$+

只个

股被
!

腰斩
"$

他们的跌幅均超过
+",

$

而

跌幅超过
)",

的个股达
$)+

只
$

有超过

)""

只个股跌幅在
!",

以上
$

1*%

只
2

股

复权收盘价比
+

月
'1

日的收盘价要低
%

这意味着近千只个股的价格低于
)!""

点的水平
$

)""

多只股票的价格低于

!)""

点的水平
%

正是基于绝大多数投资者亏损以及

绝大多数个股走势落后于大盘甚至不涨

反跌的局面
$

因此
$

对于今年以来的牛市
$

投资者不能不表示质疑
'

今年的牛市到底

是真牛市还是假牛市
$

或者是一头披着牛

皮的熊
#

一个明显的事实是
$

今年的牛市

更多地只是蓝筹股的牛市
$

权重股的牛

市
$

所谓牛市完全是权重股绑架指数的结

果
%

如果不是指数失真
$

那么今年的牛市

还存不存在就该另当别论了
%

而既然指数

失真的问题众人皆知
$

那么
$

我们就不应

该再用这个失真的指数来作为衡量股市

走牛或走熊的标准
%

因此
$

正如
!

周老虎
"

的真伪问题需要

通过权威部门来鉴定一样
$

今年的牛市行

情同样也需要有一个客观公正的标准来

进行鉴定
%

这个鉴定标准务必要反映出大

多数投资者的盈亏以及大多数个股的涨

跌情况
%

如果只是拿着一个失真的指数来

说事儿
$

这不仅容易误导市场
$

误导投资

者
$

更容易误导管理层
$

对股市作出错误

的判断
$

并作出错误的决策
$

从而危害广

大投资者的利益
$

并危及中国股市的健康

发展
%

"

专栏

再论通胀无牛市

!"#$%&'()*+,-./01234512
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!

诸葛立早

改革新股发行制度
$

时下
$

市场上呼声很高
%

当然
$

如何改革
$

见仁见智
$

各有所议
%

一位朋友

的看法让我思索良久
%

那位朋友统计了一个数据
'

'""-

年
$$

月
'!

日
$

中国股市的一级市场创出了
!

新

纪录
"$

中国中铁申购资金冻结规模达到了
!(!%!

万亿

元
$

高出中国石油发行冻结
!(!-%

万亿元的规模
%

再加

上同日发行的路翔股份
,

劲嘉股份
$

它们两个冻结的

资金为
$%!"(")

亿元
%

三个新股冻结资金达
!(+*

万亿

元
%

创下了同一天发行新股冻结资金量历史最高的新

纪录
%

与此相映成照的是
$

中国中铁的网上最终中签

率为
"(+!+!*"1!

$

仅为中国石油中签率的三分之一不

到
%

这又创下了超级大盘股中签率最低的新纪录
%

!(+*

万亿元是一个什么级别的数字
#

不久前
$

国

家统计局总经济师姚景源预测
$

'""-

年全国财政收

入总规模可达
+

万亿元
%

亦即是说
$

'""-

年
$$

月
'!

日一天的
!

打新
"

资金
$

相当于今年全国财政收入总规

模的
-"!

%

我相信
$!

打新
"

资金的级别还会迅速提高
$

只要看看银行
,

证券公司
,

信托公司像走马灯似的推

出
!

打新
"

项目
$

而且伴随着
!

保赢不输
"

的吆喝
$!

打新
"

队伍超常规的
!

茁壮成长
"$

指日可待
%

平心而论
$

它的

翻番速度
$

已经远远超过了沪深股票指数的涨幅
%

会不会发生
!

全民打新
"

的盛况
$

我很担忧
%

这不

但是因为
!

打新
"

资金量的增速叫人目不暇接
$

更因为

其间的诱惑实在太大了
%

根据天相系统的统计显示
$

今年发行并已上市的
11

只新股平均网上中签率为

"(!$,

$

上市首日平均涨幅为
'"'('-,

%

假设新股申购

人在新股上市的第一天
$

以当日收盘价出售所持股

份
$

那么
$

11

只新股网上申购平均收益率为
"()!,

$

若

再考虑到申购新股资金冻结的时间以及同一期间多

只新股发行时优先申购大盘股
-

多只小盘股同时发行

时
$

取平均收益率计算
.$

则年初以来申购新股资金共

可以周转
)"

次
$

累计收益率达
$-(+1,

%

倘若把今年还

有一个月的时间算进去
$!

打新
"

资金的年收益率在

'"!

左右
$

似乎确定无疑
%

没有风险的
'"!

收益
$

把全

国老百姓都召唤在
!

打新
"

的旗帜下
$

或有一呼百应之

力吧
%

这是对
!

股市有风险
"

的嘲弄
%

有人说
$

这是一个

牺牲广大中小投资者利益而维护机构投资者利益的

政策
%

不仅主要的机构投资者都可以以询价机构的名

义参与网下的配售
$

而且还可以在网上充分发挥资金

优势
$

最大限度地申购新股份额
$

以至股市上充满了

形形色色的打新股机构与打新股资金
%

在这样的新股

发行制度下
$

广大中小投资者自然难以分享杯羹了
%

我以为
$

所言极是
%

倘若要补充几句的话
$

似乎还有
'

它为银行违规贷款入市提供了方便
%

房屋抵押贷

款
,

循环贷款以及信用卡贷款
$

这几类贷款除了有可

能直接转入证券账户
!

打新
"

外
$

其它形式的贷款是否

入市难以分辨
%

今年
*

月份
$

中国银监会决定对被企

业挪用信贷资金的
%

家银行分支机构进行行政处罚
%

其中一些企业就是用信贷资金来
!

打新
"%

它使央行通过公开市场操作回笼资金的力度持

续缩减
$

货币政策工具的效果无形中被打了折扣
%

$"

月份以来
$

每次新股尤其是超级大盘股发行之前
$

银

行间债市质押式回购加权平均利率就大幅上涨
)$(11

个基点至
!()!+",

$

而
$)

天及以上期限的资金价格更

是从
$"

月末开始就连续拉高
$

始终保持在高位运行
%

而与资金价格高企现象同时发生的
$

则是每周例行的

公开市场操作中央票发行规模始终地量徘徊
$

资金回

笼力度大打折扣
% !

央行的公开操作变得很被动
$

压力

一方面来自外部外汇占款
$

另一方面来自内部的政策

协调问题
% "

有识之士已经看到了这个问题
%

它吞噬了资本市场与生俱来的创新精神和风险

意识
%

既然资本市场
!

打新
"

的盈利来得如此容易
$

必

将在一定程度上影响企业从事生产经营的积极性
*

新

股申购的无风险利润将会侵蚀生产型实业资金
$

似乎

已是不争的事实
%

由此蔓延开来
$

将使更多的民众吃

上了
!

精神鸦片
"$

害莫大焉
%

真的
$

我极不愿看到
!

全民打新
"%

特别说明

评论版投稿信箱已经正式改为
()*+,,-./,0

12301-

'

请各位作者继续惠寄稿件
%

请勿一稿两投
%

!

!"
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