
中国证监会日前表示
!

正在制订
"

创业板交易特别

规定
# !

将从提高投资者参

与交易门槛
$

控制新股上市

首日恶炒
$

强化股价异常波

动停牌机制以及增强盘后交

易信息透明度等方面
!

采取

与主板有区别的交易制度
$

市场监控制度安排
!

以提高

市场监管和运行效率
%

具体

规则将在稍后出台
%

证监会称
!

创业板面临

着较高的市场风险
%

其中
!

创

业板上市公司规模小
!

市场

估值难
!

估值结果稳定性差
!

较大数量的股票买卖行为就

有可能诱发股价出现较大幅

度波动
!

股价操纵也更为容

易
!

因此现行交易制度并不

适用于创业板
!

有必要进行

适当调整
%

据
!

证券时报
"

创业板交易特别规定正在制订
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版热点
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小时读者热线
#
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江苏都市网
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$

江苏首席生活门户网
%

创设制度将有两点调整

!

月
"

日上午
!

来自全国

各地的
#

名散户再次来到证

监会
!

接待他们的是证监会

信访办的郭处长
$

戚主任和

上交所的李姓相关负责人
%

在这次对话中
!

上交所该相

关负责人士表示散户们部分

建议已经被采纳
%

&

对于散户们的建议
!

我

们回去后讨论研究
!

已经决

定对创设制度做出两点调

整
% '

上交所李姓负责人表

示
!

实际上从
$

月
$%

日开

始
!

上交所已通知各创设券

商
(

创设南航认沽需提前一

个交易日公告
!

创设券商不

得在二级市场上买卖创设的

权证
%

此前
!

创设公告都是在

创设权证上市流通的当天

公布
%

散户们认为
!

创设信

息应提前公布以让市场有

准备
!

创设权证上市流通当

天公布往往会引发权证价

格的剧烈波动
%

上交所该负

责人表示
!

据上交所统计
!

创设权证上市流通当天的

交易日
!

$&'

的交易日创设

权证出现上涨
!

不一定会大

幅下跌
%

&

不存在券商操纵股

价获取创设利润
'

对于业界分析人士认为

券商会在二级市场操纵股价

来获取创设最大利润的说

法
!

该负责人表示
!

除权证的

创设和注销外
!

上交所将禁

止创设券商在二级市场上买

卖创设权证
%

但他表示
!

据上

交所的调查
!

这种说法是不

存在的
%

&

据我们对券商股票账

户的调查
!

从南航认沽权证

上市以来
!

共有
(

家券商买

卖南航正股
!

其中有
)

家买

卖不足
$&&&

股
% '

该负责人

称
!

散户认为券商抬高股票

价格以使散户们无法行权的

说法仅仅是猜测
!

而这个猜

测据其调查是不存在的
%

$'

家券商去年创设

获利
$'/

亿元
根据

*+,-

资讯的数据

统计
!

.&&(

年国内共计有
./

家券商创设了权证
!

合计创

设数量高达
%/01""

亿份
!

同

时也注销了
/$2&%

亿份创设

出的权证
%

这
./

家券商在权

证创设这块业务上共计获利

金额高达
./$

亿元
%
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&

这样的调整在我看来

意义不大
% '

和讯首席分析师

文国庆向记者表示
!

上交所的

权证制度存在根本性的缺陷
%

&

权证本来就不同于股票
!

它

本质上就是赌博
!

而无限量地

创设就意味着在这场赌博中
!

允许券商出老千
% '

文国庆指出
!

香港的权证

制度为什么比较公平
!

就在于

它允许创设的同时
!

明确规定

&

谁创设
!

谁负责
' %&

像上交

所这样的权证创设规定
!

把股

改权证和创设权证混为一谈
!

权证份额远远超过正股份额
!

就算到期可以行权
!

散户们怎

么行权
) '

他认为
!

国内学习

海外成熟市场的制度出发点

是好的
!

但是
&

没有学像
' %

据
!

南方都市报
"

&

两个调整其实我都注

意到了
!

上交所应该及时公布

出来
% '

从第一次对话到现在

一直坚持不懈发出质疑的散

户
&

带头大哥
'

许光
3

化名
4

表

示
%&

上交所的权证创设制度

出台两年多来
!

一直就争议不

断
%

现状是在为创设券商带来

巨额财富的同时
!

中小投资者

亏损累累
% '

&

监管部门和上交所能

够采纳散户的部分建议
!

对创

设制度做出一些调整
!

这应该

是很好的信号
!

但是调整没有

涉及到实质的问题
!

就是创设

制度是否应该存在
% '

许光表

示
!

上交所的主观意图是要抑

制权证投机
!

但方法的不当很

容易授人以柄
%

相比之下
!

深

交所虽然也采取了比较严厉

的打压措施
!

但并没有引入券

商这样的既得利益者
!

使得权

证市场盈亏分布局限在个人

投资者之间
!

因此没有造成如

此激烈的情绪反弹
%

许光在散户中具有相当

的人气
!

他表示
!&

两年来券

商利用创设无风险套利何止

百亿
!

这些钱都来自中小投资

者的亏损
%

纵然上证所的权证

创设制度设计得天衣无缝
!

但

实践结果却是利益由个人投

资者向创设券商单方向输送
!

这违背了抑制投机的初衷和

保护中小投资者的原则
!

相关

部门和机构需要认真反思
% '

*+,-

资讯显示
!

.&&#

券

商总共对
%%

个权证进行了创

设
!

而最受券商
&

喜爱
'

的权证

是招行
567%

和南航
897%

%

由于绝大多数认沽权证

在去年上半年退市
!

南航

897%

和招行
567%

是
&

0

*

$&

'

大盘调整期间两市最为

合适的做空工具
!

因此这两

只权证在暴涨的同时也遭遇

天量的创设
%

.&&(

年共有
.:

家券商

创 设 了
%%;2:;

亿 份 南 航

897%

!

占全部权证创设总数的

$(<

%

中信证券创设数量最多

的品种就是南航
897%

!

达到

了
$%2(

亿份
!

占其创设数量总

额的
(%=

%

海通证券创设了

;2.

亿份排第二
!

排名第三的国

泰君安创设了
(2"

亿份
%

钟原

南航权证遭遇天量创设
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调整意义不大
(

上交所权证制度存在根本性缺陷

LMNOPQRS TUV

两个调整没有涉及创设制度的实质问题
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新兴加转轨
'

是中国股

市的鲜明标签
!

这决定了市场

基础制度建设依然任重道远
%

当前首先要建立上市公司强

制分红制度
!

正常股市投资应

该主要是靠分红实现收益的
!

价差收益是次要的
!

但中国股

市主要是靠博价差实现收益
%

建立强制分红制度可以引导

投资者预期
!

使其更关注公司

基本面
$

盈利能力
!

而不是关

注股票涨跌
%

在股市出现大涨或大跌

时
!

建立应急机制是需要的
%

通常在西方国家
!

股市风险会

波及整个金融系统甚至经济

发展
!

这时候就需要政府干

预
!

启动应急机制
%

不过
!

到目

前为止
!

中国股市下跌对整个

金融系统
$

经济体系还没有太

大影响
%

在目前中国实行分业

经营的情况下
!

这种系统性风

险不太可能出现
%

但值得注意

的是
!

这种股市波动是否殃及

整个证券行业
!

导致这个子系

统出现系统性风险
%

比如前几

年熊市中许多券商濒临破产
!

最后被迫综合治理
!

这事实上

就是一种应急机制
%

如果出现系统性危机
!

通

常采用经济手段应对
!

但首先

要有预警机制
%

在次贷危机

中
!

美国政府对金融机构紧急

注资
%

但这只是提供流动性
!

维持金融机构债务链条不断

裂
!

并不是负责赔偿损失
%

政

府救市不是包损失
!

只是稳定

市场
%

中银国际首席经济学家 曹远征

我们应该很有信心地认

为
!

中国不会出现奥运会后的

经济萧条
%

首先
!

中国并非如

某些国家那样很少举办大规

模国际活动
%

在
.&&;

年北京

奥运会后
!

还有
.&%&

年上海

世博会和广州亚运会
!

以及未

来的一系列重要国际活动
%

这

些国际活动的举办都需要大

量的基础设施投资
%

其次
!

中

国的经济规模巨大
%

中国去年

的经济规模已经超过
$

万亿

美元
!

是希腊举办奥运会时

>-7

的
%)

倍
!

是澳大利亚的

(2(

倍
%

奥运会投资在国内总

投资中所占比重相对较小
%

再

次
!

中国基础设施投资的空间

非常大
%

不仅如此
!

即使现在中国

已是世界工厂
!

但产品附加值

的提高空间还很大
!

产业升级

的机会还很多
!

这也需要大量

的投资来支持
%

奥运会后
!

中

国将进一步和国际经济融合
%

中国将更加了解世界
!

世界也

会更加了解中国
%

这将为中国

产品的出口提供更加良好的

环境
%

世界银行首席经济学家 林毅夫
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今年以来券商创设注销南航
0123

的情况
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建立股市大幅波动时的应急机制

中国不会出现奥运后的经济萧条
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浦发银行
邯郸钢铁
71

东北高
白云机场
武钢股份
东风汽车
中国国贸
首创股份
上海机场
包钢股份
华能国际
皖通高速
华夏银行
民生银行
日照港
上港集团
宝钢股份
中原高速
上海电力
济南钢铁
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楚天高速
招商银行
歌华有线
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四川路桥
保利地产
中国联通
宁波联合
871

广厦
中江地产
黄山旅游
万东医疗
中国医药
夏新电子
五矿发展
古越龙山
海信电器
中纺投资
双鹤药业
皖维高新
南京高科
宇通客车
冠城大通
葛洲坝
银鸽投资
浙江富润
凤凰光学
中船股份
上海梅林
中达股份
新疆天业
71

华光
国能集团
澄星股份
人福科技
871

金花
东风科技
海泰发展
871

博信
871

新天
同仁堂
东方金钰
长航油运

中视传媒
特变电工
啤酒花
明天科技
禾嘉股份
871

华源
哈高科
云天化
华立科技
广州控股
林海股份
同方股份
明星电力
莱钢股份
青山纸业
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中国卫星
长江投资
浙江东方
郑州煤电
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铁龙物流
杭钢股份
金健米业
弘业股份
太极集团
波导股份
岷江水电
重庆啤酒
东湖高新
乐凯胶片
71

道博
71

浪莎
中青旅
871

绵高
兴发集团
金发科技
四维控股
大元股份
长春一东
华夏建通
中国船舶
航天机电
维科精华
建发股份
871

宝硕
华升股份
鲁润股份
中体产业
大龙地产
巨化股份
天坛生物
香江控股
福建南纸
宁夏恒力
福田汽车
联美控股
武汉控股
太原重工
上海建工
上海贝岭
黄河旋风
卧龙地产

美都控股
中国玻纤
雅戈尔
东安动力
黑化股份
九发股份
7

佳通
生益科技
新华光
海星科技
莲花味精
兖州煤业
吉林森工
锦州港
华资实业
长城电工
创兴置业
中牧股份
复星医药
伊力特
871

大唐
金种子酒
江苏吴中
金宇集团
哈空调
福日电子
有研硅股
871

安彩
新湖中宝
71

罗顿
紫江企业
西藏药业
江泉实业
71

亚星
长春经开
浙江医药
871

秦岭
全柴动力
南山铝业
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海南航空
太龙药业
871

万杰
升华拜克
赤天化
昌九生化
青岛碱业
沧州大化
凌钢股份
金鹰股份
大杨创世
71

天龙
民丰特纸
桂冠电力
铜峰电子
海南椰岛
云南城投
华业地产
辽宁时代
青海华鼎
万通地产
物华股份
两面针
南纺股份
冠农股份
中恒集团
天方药业
鑫科材料
广汇股份
洞庭水殖
首旅股份
凯乐科技
浙江阳光
北方股份
路桥建设
景谷林业
北京城建

海正药业
国电南自
赣粤高速
外运发展
航天信息
开开实业
华芳纺织
武昌鱼
恒瑞医药
亿利科技
东方创业
重庆港九
南京中商
太化股份
南钢股份
钱江水利
浦东建设
羚锐股份
江苏舜天
大恒科技
亿阳信通
华仪电气
西水股份
九龙电力
三峡新材
鄂尔多斯
美罗药业
安琪酵母
蓝星新材
维维股份
南化股份
标准股份
曙光股份
恒顺醋业
商业城
酒钢宏兴
华泰股份
烟台万华
桂东电力
荣华实业
平高电气
71

中农
上海家化
洪都航空
营口港
巢东股份
亚星化学
振华港机
国栋建设
天房发展
南海发展
华发股份
西藏天路
大厦股份
兰太实业
871

中新
天通股份
宏达股份
广州药业
长春燃气
鼎盛天工
澳柯玛
美克股份
71

珠峰
天利高新
国祥股份
航天动力
长江通信
大橡塑
国阳新能
山东高速
亚宝药业
浙江龙盛
旭光股份
敦煌种业
精伦电子
恒丰纸业
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