
周
刊

B
01-

B
04

星
期
三

2014
.7
.16

深
度
决
定
高
度

新
闻
影
响
生
活

创
富

肃清资本市场

7月4日，海富通旗下5位基金经理涉嫌
利用未公开信息交易股票被立案调查。同一
天，有媒体报道华夏基金有基金经理被抓。

“那些在公募基金做过老鼠仓，拿老百
姓钱练过手的基金经理，我们私募基金张开
双臂欢迎你，离开公募基金是你最明智的选
择。”这条在朋友圈广泛流传的段子，让处在
证监会捕鼠行动风暴眼中的公募基金经理
无比沮丧。

对资本市场的肃清是肖钢主政证监会
以来秉持的态度。

肖钢上任不到两个月，证监会从严查处
了万福生科涉嫌欺诈发行，新大地、天能科
技及相关中介机构涉嫌违规等一批大案要
案。其中，万福生科涉嫌欺诈发行及相关中
介违法违规案中，平安证券作为万福生科的
保荐机构，被重罚7665万元，暂停保荐资格
三个月。

去年8月16日爆发的光大“乌龙指”事
件，证监会快速对光大证券开出5亿罚单，
相关负责人杨剑波辞职、4人被市场禁入。

与此同时，证监会全系统的稽查执法人
员在现有基础上翻了一番，达到600名。

资料显示，2013年，证监会共作出84项
行政处罚决定和21项市场禁入决定，涉及
内幕交易37项，信息披露违法24项，中介机
构未勤勉尽责违法13项，其他类型共10项。
上述决定作出的行政处罚罚没款总计约7.3
亿元，被处罚当事人282名，38人被市场禁
入，其中25人终身市场禁入。

在处罚力度方面，证监会去年作出的处
罚决定同比增加41 .1%；市场禁入决定同比
增加162 . 5%；罚没款金额同比增加67 . 4%，
为证监会成立以来最高金额；被市场禁入人
数大幅增加，同比增加216 .7%；针对内幕交
易作出的行政处罚同比增加23项，增幅
164.3%。

“这是证监部门在给中国资本市场树立
起一个最起码的诚信。”万家品质生活拟任
基金经理吴印对本报记者表示，证监会积极
打击内幕交易等市场违法行为，整肃市场秩

序对于提升股市投资价值，长期来看有积极
意义。

改革咬住市场化

一边是对造假者严惩，一边要放低上市
门槛，逐步走向股改终极目标“注册制”，这
是中国股市走出熊市首先要解决的问题。

今年5月，京东在美国纳斯达克挂牌上
市，成为继腾讯、百度之后中国第三大在境
外上市的互联网公司。

这样一个前景无限的本土企业，最终却
选择了美国上市，让中国股民十分郁闷。这
样的名单还有一大串：奇虎360、携程、当当、
优酷以及即将在纽交所上市的阿里巴巴。

翻看京东的招股书，2013年度仍净亏损
4990万元人民币，但在纳斯达克上市后，开
盘第一天市值达300亿美元，也让创始人刘
强东的身价超50亿美元。美国投资者看中
的是京东未来的发展潜力。这是一个成熟的
资本市场和当前中国股市的区别。由于美国
采用的是注册制，对于拟上市公司不设赢利
门槛，只要公司业务高速增长，占据很大市
场份额，即使亏损也能上市。而优酷、京东这
样的企业，因为无法满足赢利条件，在国内
无法上市。国内资本市场失去了很多优质企
业，改革国内上市制度的呼声日紧：放宽上
市门槛，让投资者自己用脚投票。

从去年下半年开始，各项资本市场改革
的重大举措密集出炉：时隔18年，国债期货
重启，利率市场化进程提速；IPO注册制发
行体制改革意见正式稿出炉，体现了以信息
披露为核心、弱化盈利能力判断，逐步向注
册制过渡的改革精神；优先股试点管理办法
向社会征求意见，推出在即；全国中小企业
股份转让系统覆盖全国，新三板扩容落地，
重启IPO。

此外，对于互联网金融如余额宝、国金
证券“万二”佣金宝等新事物，从证监会的表
态来看，肖钢对此持宽容的态度，由此不难
看出其市场化理念。

在肖钢上任8个月后的公开演讲首秀
中，他用“五指理论”来定调中国股市，“大拇
指是投资者，食指是券商及其他中介机构，

中指是媒体，无名指是上市公司，小拇指是
证监会”，肖钢表示，保护中小投资者就是保
护资本市场。

“肖主席上台后，改革新股发行制度，加
大市场作用，吸引优质公司上市，采取了很
多有利于市场长期发展的措施。这让人感到
兴奋。”吴印说。

清理A股垃圾

7月4日，新一轮退市改革正式启动。
这个改革方案的最大亮点是，明确了对

重大违法企业实施强制退市。如果这一制度
能够落实，那么，将来如果市场上再出现类
似绿大地、万福生科欺诈上市案以及南纺股
份造假案，都将面临强制退市处罚。之前，南
纺股份连续5年报了超过3亿的假利润，而
证监会开出的罚单仅仅是50万元。

“尽管沪深交易所两年前推出退市改革
方案，但形同虚设，大量丧失持续经营能力
的企业混迹于股市，使A股市场沦为垃圾股
横行的垃圾场。”证券业资深人士胡伟东说，
退市制度是资本市场的“净化器”，充分发挥
作用还是贵在落实和执行，一定要将优质的
公司留在市场里，烂公司坚决清除出去。

肖钢上任伊始面临的形势，正和当年尚
福林面临的形势类似。尚福林上任时，从
2003年到2005年，上证指数无情地一路向
下，大盘最低探至998 . 23点。从2005年底开
始，在股权分置改革利好消息刺激下，A股
逐步收复1200点、1300点的失地。尤其是进
入2006年5月，资本市场加速上涨。

在尚福林推动下，老“国九条”在当年2
月面世，发行制度过渡到备案制。A股在老

“国九条”发布一年半的时间后见底，又用两
年半左右时间走出6000点以上的大牛市。

十年后，中国股市再次遭遇新“国九条”
时，当即刺激沪指大涨2%近60股涨停。

虽然市场人士对“新国九条”给市场带
来的短期刺激并不乐观，但是沿着上次大牛
市的发展轨迹来看，本轮的巨大政策红利似
乎有章可循。在肖氏改革强力催化剂的刺激
下，中国股市走出当下低迷值得期待。

相关报道详见B02版

肖钢这一年———

从从““白白头头翁翁””到到““肖肖铁铁锤锤””

出品：经济新闻中心 板块统筹：蔡宇丹
设计：壹纸工作室 晓莉 组版：马秀霞

2014年转眼过半，这半年时间A股市场经历了IPO开闸、沪港通、新“国九条”等一系列政策出台，然
而，中国股票市场并没有给投资者带来什么惊喜，大盘指数低迷震荡，煎熬着每一个投资者的耐心。回
顾上半年，其实市场并不缺乏热点，医疗、互联网、新能源到近期的军工等板块都走出了一波大涨行
情，然而，题材股的疯狂与大盘股的低迷形成了鲜明的对比，让广大投资者既不敢追高，也不敢抄底。

股市整体性上涨行情到底离我们还有多远？数年熊市行情何时是尽头？有人说IPO重新开闸是这半
年股市低迷的元凶，有人说中国经济增速放缓才是根本因素，还有人说中国证券制度上的缺陷还存在。
这些说法都不为错，但是，现在要做的不仅是回顾过去，更要面向未来，中国的经济虽然处于改革阵痛
期，但并不代表股市就此失去活力，在消极的环境中寻找积极的因素，往往大的机会就在人气低迷涣
散的环境下诞生。

下半年中国股市还有投资机会吗？未来A股市场能否熊转牛？这是广大投资者最关心的问题。曾
有不少人预测，今年大盘会跌破去年1849的低点，可是半年过去了，大盘指数虽然低迷，但还坚守在
2000点以上，尤其是近三个月来，大盘好像就是在“等风来”。

市场等的究竟是什么风？是上涨之风还是下跌之风？一旦风起，是否会云涌？

本报见习记者 刘相华
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5月9日
确定资本市场下阶
段路线图

新国九条
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5月———
净化市场环境，保
护中小投资者利益

捕鼠行动

7月4日
重大违规公司强制
退市

退市改革

4月10日
促进内地与香港资
本市场双向开放

沪港通1月、6月
年内两次开闸

IPO开闸
2013年12月
发展多层次资
本市场

新三板扩容
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7月，与中国队无缘
世界杯遭吐槽一样，中国
股市仍处于水深火热之
中。这时，距离肖钢就任
证监会主席已经过去15
个月了。市场在疑虑重重
中不断试探底线，而沪指
已 由 肖 钢 上 任 时 的
2 2 7 8 . 4点，跌至昨日的
2070 . 36点。

这个时年56岁、被戏
谑为“中国最难做的政府
机构”的当家人，上任不
到4个月就已两鬓白发。
就在股民戏谑“惹不起公
司、管不了机构，肖主席
白了头”时，肖钢已然重
拳出击了：严打内幕交
易，惩治欺诈发行，强推
注册制，沪港股市互通，
国债期货推出，期货市场
新品种密集上市，新三板
扩容至全国，优先股办法
制定，力推退市制度改
革……

尽管A股依旧疲弱，
但资本市场的各项改革
进行得如火如荼。这一
年，肖钢在股民中的形
象，也由“白头翁”变成了

“肖铁锤”。
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