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吴敬琏建议：

政府应出手救股市

12月1日
《证券公司业务范围审批暂行规定》正式

实施，券商当日起可申报融资融券业务。
12月2日

证监会下发通知，重申券商不得委托外
部人员开展经纪业务营销。

12月3日
监管部门人士表示，目前并未对A、B股

并轨等问题出台具体实施方案，B股市场政
策短期不会有大变动。

12月4日
海通证券、中信证券、国泰君安等大小券

商轮番大幅度降薪，降薪幅度普遍在 30%至
50%左右。

12月5日
沪深交易所分别发布相关管理办法，对

上市公司董事会秘书及证券事务代表实行资
格管理和淘汰制度。

6000万人参与股市
今年人均亏8万

本报讯 从2007年年底至2008年11月28
日，两市总市值共蒸发 20万亿元，两市流通市
值蒸发逾5万亿元。若以6000万人参与股市计
算,人均损失至少在8万元。

据中国证券登记结算公司统计，截至11月
28日，中国目前A股账户有 1.2亿个，如果平均
按每个人持有两个账户计算，至少有6000万人
参与股市。 重晨

本报讯 著名经济学家吴敬琏 4日对媒体
称，明年中国经济要保持8%的经济增长可能有
困难，建议中央继续放松货币政策，出手救股
市楼市。

在香港“纪念改革开放三十周年”研讨会
上，吴敬琏回答传媒对于中国经济是否可以

“保八”提问时表示，“8%有可能有问题”，但并
未详细解释原因。

他认为，中央应继续放宽货币政策。他还
说，难以预测人民币走势，因为汇率是依据供求关
系。而早前中央大幅减息，不一定是最好的方法，
因为过往中国是靠收购外汇增加货币供应。

对于 4万亿元人民币的刺激经济方案，吴
敬琏认为，方案可以帮助中国经济，但能更有力
地促进消费所占比例很小。他建议，分配这笔款
项时，应优先考虑促进消费的措施，比如社会保

障体系的建立及人力资本的投入等。
对于政府应否救A股市场，吴敬琏回应说，

若金融体系要崩溃的时候，政府就应该出手救
市。而相较于股市，这位经济学家对国内的房地
产市场更加忧心忡忡。他认为楼市有崩盘的危
险。国内的房价现在虽然有缓慢下调，但仍然高
企，而房价的急剧下降会造成银行很大困难，相
关部门需要紧密观察。 全景
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摩根大通龚方雄：

拿出千亿外汇买大小非
本报讯 在 4 日召开的 2008 年工商银

行第三届投资论坛上，摩根大通银行中国
首席经济学家龚方雄表示，中国 A 股见底
比中国香港及欧美、新兴市场国家等股市
都要快，而中国经济增长的最低谷就是今
年的第四季度。

此外，当前世界面临去杠杆化时代。欧
美金融危机中，很多百年老店如 AIG、五大
投行、三大汽车公司、保险资金、对冲基金
都需要售卖资产筹集现金避免倒闭或是应
付债主的讨债。

“A股没有去杠杆化的过程，而且基金机
构受伤并不重，今年以来，中国 A 股的传统
基金还有 40%的现金，私募基金则有 60%的
现金，很多大小非都不愿意在这个位置上
卖。A 股应该已经跌到位了，不应该一直处
在这么低的位置。”龚方雄说，A股见底将比
港股和全球市场都要快。他建议政府拿出
1000亿外汇买下大小非。 广日

两市本周只有25只股票下跌
本报讯 经过连续两周回落后，本周A股市

场重拾升势，上证综指再度企稳2000点关口之
上。截至本周五收盘，上证综指收报2018.66点，全
周上涨7.88%；深证成指收市报7279.15点，全周上
涨9.32%。从个股表现来看，本周共有1505只个
股累计上涨，另外有25只个股累计下跌。 新新

本报讯 对于投资者近期普遍关注的 IPO
重启问题，有监管人士表示，随着已过会公司
排成长龙，IPO重新开闸不会太远。

据WIND资讯统计，自 9月 26日华昌化工
上市之后，IPO 上市之路已被堵塞至今，目前

“排队”等候的上市公司多达36家。其中，除了
中国建筑、光大银行、招商证券等4家计划发行
超过1亿股以外，其余均为小盘股。

不过，有监管部门人士表示，市场目前普
遍担心的股改“大小非”并不构成对市场的主
要压力。据测算，股改“大小非”解禁后套现资
金仍将大量回流 A 股，从动态平衡角度看，实
质上对市场构成的抛售压力只有 2000亿元左
右。但该人士表示，IPO年内重启的机会已经
不大，但已过会公司的上市进程以及融资融
券，于明年1月份“开闸”的可能性较大。 深商

本报讯 有关融资融券的关键制度安排正
在逐步清晰。根据某创新类券商人士透露，融
资融券试点阶段可能将采用分散授信模式，未
来逐步转向集中授信模式或双轨制；同时在操
作中，券商将考虑实施“两段式”保证金管理和
以维护保证金为重点的风险控制制度。

关于融资融券的授信模式问题，该人士表
示，目前基本是按试点阶段采用分散授信模式
在做准备，即由券商直接对客户办理融资融券
业务，券商则可从银行或货币市场贷入资金，
或从其他非银行金融机构融券。而未来，实行
集中授信模式或双轨制则会是政策方向，即设
立具有垄断地位的证券金融公司，专司对券商
资金或证券的转融通业务，在结构上形成“客

户——证券公司——证券金融公司——银行
和金融机构”四个层级，或者实行上述两种模
式并存的双轨制。

在保证金管理方面，目前券商设计将采用
“两段式”保证金管理制度。首先，使用保证金
比例来控制每笔融资融券交易中融资、融券金
额与交付保证金的放大倍数。例如，以 100万
元的担保物，在 50%的保证金比例之下所融得
的券和资金额不会超过 200万元。“第二段”是
指维持担保比例，即客户整个账户中所有担保
物的总市值除以已经融资融券的额度。比如
根据券商设计，该比例如果低于 130%，券商就
会向客户进行风险提示，要求客户补足担保
品。 上证

融资融券试点细则渐清晰

上海电气昨日正式登陆A股
本报讯 完成换股吸收合并后，上海电气

（601727）昨日正式登陆A股。全日高位窄幅震
荡 ，收 涨 42.26% ，报 收 6.80 元 ，换 手 率 达
51.13%。其H股也大受鼓舞，急升 9%，收盘报
2.92港元。上海电气为H股公司，通过换股吸收
合并原上电股份（600627）实现A股上市。 新财


