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股指不断创新低 投资者信心涣散

制度走偏与扭曲是股市走熊症结

分红PK转融通
利好不敌利空国元视点

本报证券读者交流QQ群：226147830

周四是分红利好与转融通利

空继续 PK 的市场。大盘成交较

为清淡。目前距离2100点仅一步

之遥，因此接下来将是多空双方

要为2100点整数位进行争夺。成

交量上，量能萎缩明显，市场走势

较弱。

上海证券交易所昨日发布

《上市公司现金分红指引（征求意

见稿）》，拟引导和推动上市公司

建立持续、稳定、科学和透明的分

红机制，促进资本市场理性投资、

长期投资和价值投资，实现长期

资金入市与现金分红之间的良性

互动。整体而言，这份指引对市

场有着充分的善意，现金分红本

身也应该是真利好。但是这里面

我们不难看出几点问题——其

一、现金分红具有非强制性，政策

力度不够强；其二、公司本身盈利

能力和分红基本无关，也就是说

股票有没有价值归根结底在业

绩，而不在分红，股市是否见底与

分红的多少关系不大。

利好推出的同时，利空的脚

步也渐行渐近。近期张裕A、中

信证券和苏宁电器接连突然大

跌，引发市场的极大关注。而在

关注事件本身的同时，几家公司

其间融券情况的变化更让市场再

次聚焦在融券身上。在市场感慨

股价暴跌的同时，或许有先知先

觉者已经从中获益。统计数据显

示，融券余额最多的前五个行业

分别为消费零售、证券行业、银行

保险、有色金属、房地产。消费行

业融资余额较多的有贵州茅台、

五粮液、洋河股份、泸州老窖；证

券行业有中信证券、广发证券；房

地产行业有万科、保利地产等。

在转融通即将来临的时代，这类

股票的风险是比较大的。

近期层出不穷的利好固然可

喜，但是市场并没有给太多面

子。一方面是这些利好往往是隔

靴搔痒，意义不大。另一方面，转

融通的巨大压力，始终是困扰市

场的心结。市场的结构分化可能

会愈发明显，自下而上的品种选

择变得更加重要。 国元证券

2012 年 5 月份以来，上证综

指跌跌不休，不断创下新低。专

家认为，当前市场如此低迷，供需

失衡是最为重要的原因之一。

著名经济学家韩志国表示，市场

的供求关系出现了极度的、严重

的失衡。“每年有1万多亿的解禁

股，没有什么市场能够承受，问题

越来越大，市场越来越扭曲。

2005年牛市起点时，流通市值才

1万亿元，现在已经变成了17万亿

元，涨 100点就需要 1万亿元，所

以市场不可能上涨，没有上涨的

动力和可能。”

吴黎华

股市跌跌不休 供需严重失衡

周四大盘缩量窄幅震荡，这

种极度缩量意味着目前位置抛压

非常轻，同时也意味着场外资金

非常犹豫不敢进场。这种低位缩

量十字星K线，意味着多空处于

非常脆弱的平衡状态，究竟是下

跌中继还是就此止跌，还需要周

五走势进一步确认。

大盘上周连续反弹并突破30

日线，本来具有技术回抽确认要

求。但由于目前股指仍处于筑

底初期，投资者信心仍较脆弱，

因此一有风吹草动就容易打击

做多信心。尤其是昨天传社保

抛售工行 H 股导致银行股反手

做空，对股指拖累非常明显。大

盘短线已经处于较为敏感位置，

短线二种因素对股指二次探底

能否成功影响较明显：一是美股

高位连续窄幅震荡后如何选择

突破方向。二是管理层是否重

新出面明确护盘。 淘金客

名博点津

关键时刻看管理层会否出手？

据多位消息人士表示，证监

会拟单设上市公司二部监管创业

板上市公司，公众公司部副主任

赵立新有望执掌该部门。

“创业板公司较为特殊，问

题比较突出，和主板不一样，需

要单独成立部门监管。”一位消

息人士说。时值经济周期低谷，

创业板中小企业受影响较大，业

绩变脸现象多发。目前已经公

布中报及预告的创业板公司，有

近四成业绩下滑或亏损，六成多

业绩增长。 慕涌泉

特别报道

证监会拟设专门部门监管创业板公司

在当下，不少散户选择了离

开股市，这已是一个不争的事实。

在中国经济形势正在遭遇前

所未有的极大困难和严峻考验的

时候，A 股市场的 IPO 继连续两

年融资水平全球夺冠，今年上半

年再度雄踞世界第一，而沪深股

市日均成交量却降到三年最低。

这充分说明，IPO 的竭泽而渔已

经将广大投资者的生存条件摧残

到了何等岌岌可危的程度！这对

于整体经济的转型和复苏，无论

如何也不可能是具有任何积极意

义的支持力，而只能是极端消极

负面的破坏力。

无可否认，缺失投资回报的

A 股市场并不是一个适合个人

投资者投资的市场，这是一句

大实话。不过，对弱势投资者

群体来说更不适合的是行政之

手任意调控之下变幻莫测的市

场环境。在当前股市走势最低

迷的情况下，用“销户退市”表

达自己的愤慨，对于投资者来

说并不是明智的选择，对于一

个做梦也在想着世界一流的资

本市场来说，何尝不也是为渊

驱鱼，自毁长城。 黄湘源

投资论坛

股民销户说明了什么？

随着A股市场的日益低迷，投资者信心涣散，有关专家认为，相对于基本面而言，现行证券市场制度的

极度走偏与扭曲是造成这一现状的更为重要的原因。当前，推进A股市场在发行制度的市场化改革、维护

市场的公平与正义已经成为无法回避的改革难题。

在谈及证券市场制度改革

时，专家表示，目前发行制度依然

是问题的核心，已经到了不得不

做出改变的时候。

国泰君安高级经济学家林采

宜表示，就目前资本市场的制度建

设而言，新股发行制度改革势在必

行，而且是正本清源的关键。只要

发行制度能够妥善解决，分红、退

市都不是问题。证券市场的改革

原则上应该循序渐进，方法上则宜

抓大放小，把关键问题彻底解决，

其他的相关问题则迎刃而解。用

句通俗的话讲，那就是：搭脉一定

要准，用药则不宜太多。

新股发行制度改革势在必行

除了发行制度的扭曲之外，

专家还认为，当前A股市场无视

股民利益，缺乏公平和正义，已经

成为了市场的主要矛盾，这也是

股民选择“用脚投票”远离市场的

根本原因。

中国政法大学资本研究中

心主任刘纪鹏认为，监管部门乃

至整个市场没有总结形成对于

资本市场、资本金融的正确理

解，没有建立起投资者利益至

上，股民是衣食父母的理念，所

以在出台各种政策制度的时候，

就必然会出现偏差，不保护弱小

的、分散的、多元的、流动的股

民。因此，证券市场制度变革的

根本就是要建立起一个公平、正

义的市场。

缺乏公平正义 无视股民利益
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