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作者系浙江大学硕士研究生
#

!

魏雅华

试想
!

假如股市真的走熊
!

会给中国

经济带来什么
"

假如股市真的走熊
!

中国金融过剩的

流动性会更加过剩
!

中国的通货膨胀将更

加超速
#

"$$'

年
(

月
#$

日前
!

沪深股市的

日成交量一度超过了
)$$$

亿元
!

但
(

月

#$

日后一下子跌到了
"$$$

亿元一线
!

"$$'

年
!!

月下旬
!

沪深股市每天的成交

量居然跌穿了
!$$$

亿元
!

跌到了七八百

亿的地量水平
#

尽管总市值己大幅下跌
!

但仍在
#$

万亿左右的中国股市
!

靠这么一点可怜的

成交量
!

如何支撑
"

那么
!

如此之巨的热钱

都到哪里去了
"

能够容纳这条巨鲸的只有

两个去处
$

楼市和消费品市场
#

而后来所发生的一切
!

又都证实了这

个推断
#

"$$'

年的前
(

月
!

物价的涨幅并

不算大
!

还在可接受的范围之内
!

中国的物

价大潮突起恰恰发生在
(

月
#$

日之后
#

不信
!

您查看一下
(

月以后的
*+,

指数
!

便可一清二楚
#

"$$'

年
)

月
!

全国居民消

费价格指数
%

*+,

&

同比涨幅为
#-#.

!

(

月份

为
#-).

!

仅微涨
$-!

个百分点
#

而中国股市在这两个月
!

从
#$$$

点

上涨到了
)"$$

点
!

涨幅高达
)$!

!

是中国

股市
"$$'

年大牛市的黄金期
!

也是中国

股市
"$$'

年大牛市仅有的两个流金之

月
#

这两个月
!

两市
/

股市值上涨的股票
!

占上市公司总数的
&&.

#

两市
/

股总市值

实现百分之百涨幅的股票共有
'#&

只
!

占

上市公司总数的
(".

#

市值下跌的股票不

过
!"

只
#

不到
!#%$

多只股票总数的
!!

#

这两个月中
!

中国股市投资人一百个人有

&%

个人赚了钱
!

其中
!

有超过一半的人

%

("!

&!

实现投资翻番
#

可这两个月的
*+,

仅上涨了
$-!

个

百分点
!

恰恰是
"$$'

年物价最稳定的月

份
!

可以肯定
!

股市的上涨不仅不会推动物

价上涨
!

反而有着强大的稳定物价作用
#

说句不是笑话的笑话
$

居民消费价格

指数
%

*+,

&

中不含股价
#

(

月
#$

日后
!

股市一个跟头栽了下

来
!

资金从暴跌的股市出逃
!

这笔出逃的资

金超过了
#

万亿元
#

带动了房价的暴涨
#

居

民消费价格指数
%

*+,

&

中不含房价是不能

接受的
#

北京房地产交易管理网统计数据

显示
!

0

月北京普通住宅开盘整体均价

!$"%$

元
1

平米
!

比
(

月上涨了
"$-).

#

"$$'

年
0

月
!

本来己掉头向下的上海楼市
!

内环

当月涨幅竟高达
'!.

!

外环涨幅也达到

!(!

以上
'

几乎所有楼盘均价上涨千元左

右
#

对此
!

市场上最令人信服的解释是
!

股市暴跌
!

使得近万亿资金回流楼市
#

暴

跌的股市最直接的反应是
!

0

月份
*+,

增

幅一下子从
#-).

上升到了
)-).

!

上涨了
!

个百分点
!

创出
"$$'

年
*+,

最大增幅
!

%

其中还不包含房价涨幅
&#

'

月
!

*+,

创出

了中国
*+, !$

年以来的新高
!

增长到

(-!.

!%

$-'

个百分点
&!

到
"$$'

年
!$

月
!

全

国居民消费价格同比上涨了
0-(.

#

"$$'

年
!!

月
"'

日
!

中共中央政治

局召开会议
!

确定了
"$$%

年中国经济的

头等大事是
(

防止通货膨胀
)#

但别忘了
!

防

止通货膨胀
!

房价是油门
!

股价是刹车
#

假

如股市走熊
!

中国的通货膨胀会变成一部

飞奔着的没有刹车的车
#

开这样的车
!

你

怕不怕
!

手抖不抖
"

;

作者系搜狐财经评论员
<

货币政策的调整也要尽可能市场化

!"#$%&'()*+,-%. /01#2%&
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!

周到

中国石油
/

股上市以来
!

一路下跌
#

)%-0$

元

的开盘价
!

几乎是它的最高价
#

在截至
!"

月
)

日的

""

根
2

线中
!

仅
(

根为红色
#

它的最低价是
!"

月

#

日的
#$-#$

元
#

与最高价比
!

这要跌去
#'-0%.

#

中国石油业绩举足轻重
#

截至
!"

月
(

日
!

内

地证券交易所上市公司有
!(#'

家
#

除全聚德
*

新嘉

联
*

路翔股份
*

北京银行未公布业绩外
!

其余
!(##

家公司
"$$'

年中期实现净利润
))&$-)#

亿元
!

其

中
!

中国石油净利润
'(%-%"

亿元
!

占比为
!0-&$.

#

因此
!

中国石油对上市公司总体业绩有主导作用
#

如前所述
!

中国石油作为公认的蓝筹股
!

基本

面并无问题
#

其
/

股股价的下跌
!

我们似乎可以从

/

股首发机制上寻找答案
#

"$$'

年
!

/

股市场重新成为我国企业直接融

资的主渠道
#

"$$'

年
!

至
!$

月
!

中国公司直接融

资
0((%-!%

亿元
#

其中
!

3

股融资仅
%0-&0

亿元
#

/

股一级市场的重新火爆
!

也给
+

摇新族
)

带来更多的

获利机会
#

+

摇新族
)

的收益主要来自
/

股首发
#

不包括换

股发行的潍柴动力
*

中国铝业
!

自年初至
!"

月
)

日

完成首发并上市
!$"

家公司
!

合计筹资
#&"&-$'

亿

元
#

不考虑锁定期和资金成本的因素
!

按上市首日收

盘价计算
!

一级市场可获利
#'0$-''

亿元
#

这一金额
!

相当于
!(##

家公司
"$$'

年中期净利润的
%#-'(.

#

!$"

家公司加权平均上市首日收盘价比发行价高

&(-'".

#

这样的获利状况
!

必然吸引着
+

摇新
)

资金源

源不断地加盟
#

这也是
+

摇新
)

资金不断创新高的原

因
#

+

新股不败
)

神话
!

为境内市场独有
#

如果说投

资国债可以获得无风险收益
!

那么
!

投资一级市场

新股似乎可以获得无风险的更高收益
#

但这仅仅

是
/

股市场的奇迹
#

境外市场并不如此
#

年初以来

新上市的
3

股已有新华文轩
*

中信银行
*

新疆新鑫

矿业
*

洛阳钼业
)

只
#

由于中信银行权重大和新华

文轩
+

吃套
)!

今年新上市
3

股加权平均首日涨幅

十分有限
#

实际上
!

香港市场这种情况十分常见
#

最近上市的红筹股中外运航运
*

中国重汽等上市

首日收盘价均已跌破发行价
#

内地最大铝箔包装

生产商厦顺控股原计划
!"

月
!%

日上市
!

因市场

气氛转弱
!

它将放弃公开招股
!

并撤回上市计划
#

这在
/

股市场几乎不可能出现
#

中国石油
/

股走势
!

是一级市场某些弊端的典

型体现
#

为避免中国石油现象继续存在
#

笔者建议
$

发行价格应进一步市场化
#

/

股一级市场价格

必须和二级市场接轨
#

从现行定价机制看
!

一级市场

价格形成后
!

舆论普遍预测二级市场价格会比一级

市场上涨百分之几十甚至更多
#

这表明
!

一级市场价

格与二级市场存在严重脱节
#

一级市场定价的保守

性
!

为
+

摇新族
)

提供了温床
#

中国中铁
/

股一级市

场定价的保守性
!

还可以从
3

股那里得到印证
#

后

者定价比前者高出许多
#

目前
!

/

股定价由网下申购

的机构投资者决定
#

笔者认为
!

从打破十多年来
+

新

股不败
)

神话的要求看
!

我们可以对给出保守报价的

机构投资者有所惩罚
!

以推动市场建设
#

一级市场价

格与二级市场一旦接轨
!+

摇新族
)

获利空间变小
!

新

上市股票就不会很快暴跌
#

中签办法应向中小投资者倾斜
#

凭资金规模申

购新股
!

客观上促使资金大搬家
!

降低了资金的使用

效率
!

并且使中小投资者处于劣势
#

目前
!

证券账户

已基本实现实名制
#

因此
!

我们可以借鉴香港市场的

做法
!

并兼顾内地市场的实际情况
!

可以根据多数小

额投资者的资金量
!

规定所有证券账户的申购上限
!

并按证券账户予以配号
!

通过抽签
!

分配新股
#

这样
!

新股将会分散在小额投资者手中
!

不会形成持续
*

集

中的抛压
#

同时
!

由于不凭资金规模申购新股
!

一级

市场资金大搬家也将改观
#

流动性过剩的压力
!

则有

望通过二级市场有所缓解
#

特别说明

评论版投稿信箱已经正式改为
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12301-

$
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%
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%

!"#$%
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