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! ! ! !解读新年以来高

层传出的一系列重要

信息!有理由相信中国

证券市场会重回正确

轨道!成为真正的投资

市场!没有理由对 !"#!

年股市过于悲观"

!"$$ 年股市虽持

续下跌!但也挤掉了泡

沫!为股市上涨打下了

扎实基础" !%$$ 年底

上海股市平均市盈率

为 $&'( 倍!是 $% 年里

最低的"这 $%年里!只

有 !%%) 年和 !%%* 年

底平均市盈率低于 !%

倍!分别是 #+'&& 倍和

#('*)倍!第二年#!%%+

年和 !%%,年$!股市均

大涨!沪市涨幅分别为

#&%-和 *%-% 那么!如

今的 $&'( 倍市盈率又

有什么理由悲观&

还有一个很有意

思的现象! 上海股市

!%多年历史上没出现

过连跌 &年的情况%历

史上!只有 &次连跌 !年!分别

是 $,,(年.$,,) 年!!%%$ 年.

!%%! 年!!%%( 年.!%%) 年!此

后股市均开阳线! 而且两次

#$,,+年和 !%%+年$涨幅都收

复前两年下跌的失地% !%$%

年.!%$$ 年上海又连跌 ! 年!

我们期待今年股市收出阳线%

机构对今年股市也不悲

观% 纵观各研究机构出台的

!%$!年股市投资报告! 基本上

均认为今年股市将上涨!只是认

为涨幅不大%大多数机构认为上

证指数波动区间为 !%%% 点至

&%%%点%问题是从历史上看!机

构比较一致的预测事后证明大

部分是错的% 那么!今年股市走

势会不会超出机构的预期&

今年是龙年! 上个龙年

!%%% 年沪深股市走出一波稳

健的牛市行情! 沪指首次冲上

!%%%点大关% 今年这个龙年!

股市会给投资者一个惊喜吗&

本报记者 连建明

! ! ! !刚刚结束的全国证券期货监管工作，让我们看
到不少亮点，中国证监会主席郭树清部署的今年工
作中，我们看到不少亮点：

! 资金 投资者最关心有没有增量资金进场？
证监会给出的答案是：有！而且是重量级的国家队。
郭树清表示，鼓励社保基金、企业年金、保险公

司等机构投资者增加对资本市场的投资比重，积极
推动全国养老保险基金、住房公积金等长期资金入
市。他还表示，适当加快引进合格境外机构投资者
（!"#$）的步伐，增加其投资额度；逐步扩大人民币
合格境外机构投资者（%!&$$）试点范围和投资额
度。也就是说，外资进入 '股市场的规模也将扩大。
沪深股市目前机构投资者占比只有 ()*，而海

外成熟市场一般是 +)*，证监会加快中外机构投资
者进入 '股市场的步伐，显然是要提高 '股市场
中机构投资者的比例。一场大戏就要开场了。

! 新股 ,)--年股市下跌，不少人归咎于新股
发行，这失之偏颇。,)).年、,))/年股市都曾停止
过新股发行，但股市照跌不误，说明停发新股不能
保证股市就不跌。但是，新股存在的发行价、发行市
盈率过高的“三高”问题，的确对市场危害很大。

管理部门也已经意识到了这个问题，郭树清表
示，要“进一步改善股票市场价格结构不合理状况，
切实解决新股发行价格过高和恶炒绩差公司股票
问题。”显然，会有抑制新股发行价过高的措施出
台，市场也开始抵制高价发行。本周朗玛信息因为
提供有效报价的询价对象不足 ,) 家被迫中止发
行，就是一个例证。

郭树清还表示，督促上市公司明确对股东的回

报，强化对未按承诺比例分红、长期不履行分红义
务公司的监管约束。如果上市公司能够增强回报股
东意识，就会大大抑制恶炒垃圾股的风气，促使价
值投资回归股市，今年市场有望迎来健康发展。

! 创新 ,)--年国际板没推出，原以为 ,)-,

年可能会推。郭树清讲话却没有提到国际板，说明
国际板依然没有时间表，这让不少人松了一口气。

今年工作中有一些令人意外的创新金融品种，
如：研究探索和试点推出高收益企业债、市政债、机
构债等债券新品种；积极研究开发股票、债券、基金
相关的新品种，稳妥推出国债、白银等期货品种以
及期权等金融工具；适时推出双向跨境的交易所交
易基金（01&）；抓紧建设原油等大宗商品期货市场，
逐步增强我国在国际市场上的定价能力。

其中两个品种最值得关注，一是高收益企业
债，这是新品种，在美国称为“垃圾债券”，就是一些
信用等级较低企业发行的利息很高的债券；其二是
国债期货，上世纪 2)年代上海证券交易所曾有过，
后来“(·,+”事件导致万国证券倒闭，国债期货被叫
停，如今又提上议事日程。这两大新品种都涉及债
券市场，新品种使债市更活跃，操作手段更丰富。

! 三板 证监会今年一项工作是以柜台交易
为基础，加快建立统一监管的场外交易市场；以优
化市场优胜劣汰机制为导向，积极推进退市制度改
革，逐步形成市场化和多元化的退市标准体系。

场外交易市场俗称“三板市场”，这个市场建立
起来，给沪深股市的退市公司安排了一个出路，那
么，退市制度就可以更好地实施。创业板退市制度
推出后，去年底应声下跌的正是主板的 31股票。

去年“什么都涨，就是股票不涨”，今年其他市场资金可能
回流股市，形成上涨合力，令股民满怀期待———

壬辰股市：龙门“飞股”？藏龙“卧股”？
记者手记
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度过了不如意
的 2011年 ，2012
年股市已经开局，而
这两周股市的跌宕
起伏，让人感到新年
股市不同一般。特别
是本周，从全国金融
工作会议温家宝总
理讲话到全国证券
期货监管工作会议
部署今年资本市场
改革任务，都透露出
了很多亮点，让人对
今年这个龙年股市
充满期待。

! ! ! ! ,)--年被称作“什
么都涨、就是股票不涨”
的一年：物价大幅上涨，
炒风盛行，炒农产品、炒
艺术品、炒玉、炒币、炒
邮票……就是股票没人
炒，股价不涨反跌，投资
者损失惨重。

那么，,)-, 年股市
会受到市场关注吗？我
们有理由相信，股市正
受到高度重视。上周末在
全国金融工作会议上，温
家宝总理说，要坚持金融
服务实体经济的本质要
求，从多方面采取措施，
确保资金投向实体经

济，有效解决实体经济融资难、融资贵
问题，坚决抑制社会资本脱实向虚、以
钱炒钱，防止虚拟经济过度自我循环和
膨胀，防止出现产业空心化现象。
抑制以钱炒钱，意味着前几年各路

资金疯狂炒作各个市场、各个品种将受
到抑制。事实上，前几年被炒作的大蒜、
生姜如今都大幅回落；去年各文交所推
出的艺术品份额又套牢一批投资者。证
监会部署今年的工作中，有一条是“认
真做好各类交易场所清理整顿工作”，
这也是落实“抑制以钱炒钱”具体措施。
那么，各路炒作资金会寻找什么市

场？房价下跌趋势已经形成，庞大的炒
房资金又会寻找什么目标？证券市场正
是支持实体经济最好的市场之一，从这
个角度看，今年新股发行不会停止，因
为这是对实体经济最大支持。
此外，今年债券市场将得到更大的

发展，在证监会的工作中，就明确表示
要“显著提高公司类债券融资在直接融
资中的比重，研究探索和试点推出高收
益企业债、市政债、机构债等债券新品
种。”,)--年债券融资就超过了股票融
资额，今年债券发行量将更大。同时，一
些债券新品种今年有望推出，可能使得
债券市场更为活跃。

说到股市，温总理说“要深化新股
发行制度市场化改革，抓紧完善发行、
退市和分红制度，加强股市监管，促进
一级市场和二级市场协调健康发展，提
振股市信心。”随后，本周沪深股市大
涨，上证指数一举收复上周失地，使今
年年 4线由阴转阳。因此，今年证券市
场很可能成为主战场，各路其他市场的
资金很可能进入股市，形成上涨合力。

" 股民期待龙年能有好收成 唐志顺 图

本报记者 连建明

四大亮点齐“发光”促价值投资回归
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