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人民商场原始股
已压箱底二十年

当年股改“鼻祖”，如今难见天日
文/片 本报见习记者 张頔

“当时我是拿出积蓄买的股票，现在却不知道该怎么处理好了。”82岁的济南

市民杨淑桂1992年曾买入4000元济南人民商场股份有限公司发行的股票。1995年

之后，杨淑桂就再也没有获悉关于这只股票的任何消息。历经资产重组之后，如

今人民商场已经换成了振华商厦的牌子，虽然杨淑桂的股东身份仍保持不变，但

她不知道手里的这张股票托管卡还能给自己带来什么。

上世纪90年代初期，济南不少企业都
进行了股份制改革的尝试，纷纷发售内部
职工股，在中国股市发展的初期，这些股
票还被称作原始股，有的被国家有关部门
认定为“股份制改革试点单位”，业内称为

“股票鼻祖”,人民商场就是“鼻祖”之一。
人民商场在1992年也以每股2元的价

格，公开向社会发行了4450万股。“那时候
股票一旦上市，都能翻几倍，大家对原始
股的前景也都比较看好。”杨淑桂说，当时
人民商场发行的股票很抢手，自己的2000
股还是请人帮忙才购入的。

之后济南百货大楼股票的上市印证
了原始股上市就能翻数倍的投资潜力。杨
淑桂手中的人民商场股票虽然没有上市，
但1994年的分红还是让她尝到了一点股
份制的甜头。“分红就那么一次，之后就没
消息了。”杨淑桂说，1995年山东证券登记
有限责任公司托管了人民商场的股票，从
那之后，她也听说过几次人民商场谋求上
市的消息，但都不了了之。

随着年龄的增大，杨淑桂对股票能否
上市早已不抱希望，这张夹在日记本里的
股票(权证)托管卡也几乎成了一份“收藏
品”。

“现在人民商场连名字都改了，真不
知道手里的这4000元股票该怎么处理。”
杨淑桂说。2011年，烟台振华集团通过“债
转股”的方式，成为人民商场的第一大股
东。如今在经四路上望去，人民商场已更
名为振华商厦。

“只要手里有股票就肯定是我们的股
东。”振华集团济南人民商场的相关负责
人王女士对杨淑桂的问题做出了回复。虽
然振华集团对人民商场进行了股权重组，
但1992年发行的那批内部职工股依然有
效，杨淑桂的股东身份也没有改变。只是
在股票上市之前，持有人不能进行公开的
交易。

“如果将来有分红，我们会通过公告
的方式告知股东。”王女士说。

当年济南企业发行的那些原始股，虽
然没法上市交易，但民间交易一直在私下
进行着。“手里有什么股票？”在趵突泉公
园西侧的山东产权登记公司大厅，一旦有
人前来办理业务，就有不少“股票黄牛”围
上来问这个问题。

记者向其中的王先生问起了人民商
场原始股的价格。“也就几毛钱吧。”王先
生说，因为人民商场一直没有分红，暂时
也看不到上市的前景，所以这只股票并不
受人看重。在民间交易市场，能否分红或
上市前景是否看好成了判断一只未上市
股票价值的标准。“金钟衡器因为近几年
还有分红，所以每股能卖到1元钱以上。”

“投资总是有风险的，像人民商场还
算好的，有些企业干脆破产了，它发的股
票现在就是废纸一张了。”王先生还向记
者建议，如果企业状况还行，原始股可以
留一留。

山东产权登记公司的工作人员也告
诉记者，唯一的办法是继续持有，等待公
司上市或回购。

股份制改革

催生一批小股东

公司名称虽改变

股东身份仍有效

如今不少原始股

已几乎一文不值

当时国家相关部门界定，凡1994年以
前经过相关政府部门备案，而发行内部股
票的企业，都被认定为“股份制改革先行
者”,业界成为“股改鼻祖”，在股票上市方
面，享受优先政策。山东当时大约有“人民
商场”“渤海股份”“百货大楼”“金泰集团”

“潍坊华洁”(现更名为“丽波日化”)“鲁南
制药”“泰山石化”等十几家企业被认定为

“鼻祖”。在当时股票上市指标制和通道制
的情况下，这些“鼻祖”都享受不占指标和
优先安排上市通道的优惠政策。因此，在

“一级半”市场(黑市)这些股票曾很受追
捧。“人民商场”股票在黑市曾炒到每股十
几元，“潍坊华洁”更是曾经每股炒到二十
七八元钱。受企业自身经营和国家政策改
变的影响，山东的“鼻祖股票”目前只剩下

“人民商场”和“潍坊华洁”没能实现公开
上市，其“黑市”股票价格更是一落千丈。
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“股改鼻祖”

杨淑桂在展示自己的股票托管卡。
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