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■ 宏观大势

限制炒新涉嫌市场监管“越界”

在线投稿：www.bjnews.com.cn/tougao.php 评论投稿信箱：jingjipinglun@vip.sina.com

在目前对炒新所进行的规范中，交易所用了大量没有明确定义的概念，比如指责新股的“暴炒”，要求投资
者“理性”，但什么是“暴炒”，什么是“理性”，其实并没有一个清晰的答案，这让投资者如何执行它的要求呢？

以改革思路看待世行“药方”
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《广州日报》报道，
有网友爆料称ATM取
千元现金居然发现有6
张是假钞，虽然银行随
后坚决否认，但有多位
银行内部人士在接受
采访时透露，银行现在
不敢保证ATM取出的
钞票是“百分之百真
钞”，即有可能出假钞。

■ 财经漫谭

不保真

■ 一家之言

商标纠纷
难有赢家

●上海房管局相关负
责人重申：上海执行住房限
售政策没有变化。据悉，浦
东新区、普陀、黄浦、嘉定
四个区域取消之前媒体报
道“外地人住满三年可购二
套房”的政策。嘉定区已经
接到正式通知：持满三年的
居住证也不可购二套房。

据新浪网
短评：一个限购令，

“补丁”摞“补丁”。

●中国至少有100名
富人曾赴海外狩猎。这些
人参加的高端狩猎团报价
从59800元至498800元不
等，范围涵盖非洲、北美
洲、南美洲各大洲。约 50
万元人民币就可拥有猎杀
一只北极熊的权利。这些
中国富人多是生意人，四
五十岁，有钱有闲，喜欢户
外运动。 据《广州日报》

短评：越活越原始。

●国内首艘校船在湖
南耒阳试水。这艘校船耗
资22万元，核载60人。为
确保安全运行，当地政府耗
资十余万元建学生专用码
头，配专业驾驶员等，同时
出台学生乘船交接制度；
并将努力为此船向上级争
取享受校车同等待遇。

据中国新闻网
短评：校船投入几十

万，多建所学校不行吗？

●归真堂投资方苏
州鼎桥创投合伙人张志
鋆表示，“在商言商”，投
资这个行业考虑的不完
全是道德，首先考虑的是
回报、趋利。他表示并不
担心申购遇冷，对归真堂
上市非常有信心。

据财经网
短评：还在“陷害”中

医药行业？

●在东莞，受英国企
业破产的牵连，多家为英
国家居公司代工的企业
遭受损失。面对“货出
了，钱没收到”的困境，东
莞企业往往束手无策。

据《南方都市报》
短评：“工厂”危机。

●最近，普通话保姆
正在美国纽约掀起热潮，
符合条件的保姆年薪可达
15 万美元，约合人民币
94.5万。 据中广网

短评：学好普通话，
比肩华尔街。

●上海社科院研究员
张泓铭表示，“住房出售价
格/住房月租金”合理条件
下之比应是 200-250 倍。
超过部分就是泡沫。以此
估计，沿海城市如北上广
深住房售租价格比恐怕还
在500倍泡沫约50%；中部
城市400倍泡沫约37%；西
部城市300倍泡沫约17%。

据《新闻晚报》
短评：所以，涨房租

也是挤泡沫……
栏目主持人：灰常

沪深两家交易所近期加
大了监管力度，上海证交所日
前更是对两位炒新行为严重、
不听劝阻的投资者采取了限
制交易3个月的纪律处分。

交易所作为一个提供公
平公正公开的交易场所，对市
场行情出现的异动，自然有监
管并采取措施的权力。但是，
交易所的这种行为必须是有
法可依的，而不是选择性的，
而且，它所依据的有关规定必
须具有明晰的定义。

在交易所目前所推行的
炒新监管中，它首先遇到的一
个问题就是，所谓“新股”并不
是一个有明确内涵和外延的

概念，它只是市场一种约定俗
成的说法。什么是“新股”？
上市一天的固然是，那么上市
一周或者一个月的呢？很显
然，如果对“新股”这一概念没
有明确的界定，投资者无法进
行自我规范，交易所的监管也
只能是根据其自我判断来进
行。一位投资者只是因为某
种偏好而热衷于炒作新股，就
要受到处分，这对他来说是不
公平的。

令人遗憾的是，在目前
对炒新所进行的规范中，交
易所用到了大量没有明确定
义的概念，比如指责新股的

“暴炒”，要求投资者“理性”，

但什么是“暴炒”，什么是“理
性”，其实交易所并没有一个
清晰的答案。这让投资者如
何执行它的要求呢？

从上海证交所对炒作环
旭电子和吉视传媒的投资者
的处理来看，前者在上市以
后连续出现了3个涨停板，后
者在上市首日出现了80%以
上的涨幅，这当然是有资金进
行炒作的结果，但是只要这种
炒作是在现有法律框架之下
进行的，那就是无可指责的。
目前这种限制炒新的监管，其
实在某种程度上涉嫌市场监
管的越界。

至于新股上市后连续出

现3个涨停板就要受到严打，
就更说不过去了，事实上一
些上市多年的老股连续出现
多个涨停板是经常发生的
事，也未见交易所对它们进
行处理，前不久重庆啤酒出
现连续11个跌停板，更未见
交易所采取什么措施。

交易所限制炒新，其出
发点当然是值得肯定的。自
从 IPO 推行市场化定价以
后，新股定价普遍畸高，导致
破发严重，盲目跟风炒新的
中小投资者损失惨重，因此，
严打炒新，似乎是为了保护
投资者利益。但是，新股市
场出现的这种情况，其源头

并不在上市以后的炒新，而
是在其上市前的高定价将新
股在进入交易后本应有的盈
利空间榨取干净，导致发行市
场和交易市场严重失衡。要
解决这个问题，最根本的还是
在于对IPO定价进行规范，不
能以“市场化”为名任凭其圈
钱，把问题丢给交易市场。像
现在这样，监管部门对IPO定
价不闻不问，或者仅仅停留在
口头上的关注，而对交易市场
上同样可视为市场行为的炒
新却大动干戈，从根本上说也
是违反了监管部门自己奉行
的“市场化”原则。
□周俊生（上海 财经评论人）

2012 年刚刚开始，各国
政坛也陆续开始换届，这也
使得全球经济能否平稳复苏
再成悬念。作为全球经济增
长引擎，中国经济何去何从
引人关注，不少机构给出药
方，世界银行也不例外。

近日世界银行与国务
院发展研究中心联合编著
的一份研究报告指出，中国
要达成到 2030 年建成高收
入社会的目标，需完成向市
场经济转型，并进行进一步
改革。不过，与报告几乎共
同出炉的还有一则热门消
息，那就是有一位中国独立
学者大闹世界银行佐利克
在北京的发布会。

根据媒体报道，该人士
宣称“世行这份报告不会对
中国人民产生任何好处，只
会有损于中国利益。中国
绝不能重复美国的老路，绝
不能搞银行私有化，华尔街

银行家都是骗子和寄生虫，
他们害了美国，现在又想来
害中国。”

这并非偶然，几乎是对
于中国发展两种理念冲突
最直接的写照：是否需要继
续市场经济改革？是否需
要继续接受外来尤其是西
方的发展理念？2008 年金
融危机之后，不仅欧美经济
遭受重创，而且在重塑资本
主义的大旗之下，新自由主
义也备受批判，世界银行等
国际组织首当其冲。

时移世往，当下欧债危
机绵绵不绝，美国经济二次
探底令人担忧，这使得以往
的“老师”倍感尴尬，曾经的

“ 学 生 ”自 满 情 绪 也 在 滋
长。在今年的冬季达沃斯
论坛之上，香港特首曾荫权
以亚洲金融风暴为经验告
诫欧美政府有所作为，“西
方世界曾经给了我们很多

建议，比如说快速行动、下
决心，但是西方世界现在却
不能践行自己的建议。”

伴随着形势变化，世界
银行以及 IMF等机构也在改
进，不仅加大对于自身机构
改革，大力吸纳新兴市场尤
其是金砖国家的力量，而且
其倡导理念也变得更为现
实，对于资本开放等等问题
也没有过去那么教条化。

世界银行尚在改进，即
使美国人担任世界银行行
长的传统也在面临挑战，中
国等经济体何尝不需要自
我反思。不妨仔细阅读本
次世行给出的提议，“通过
企业、土地、劳动力和金融
部门改革，加强民营部门，
开放市场以促进竞争和创
新，确保机会均等，借此实
现形成新的经济增长结构
的目标”，这对于当下中国
来说正是值得思考的隐忧，

也是在今后必须要着手解
决的问题。

按照世行报告预测，如
果一切改革顺利进行，那么
2021年时中国的经济年增长
率将是5.9%，到2026年时是
5%；中国在2030年时将超越
美国，成为第一大经济体。

前途是光明的，道路却
难言平坦。中国当前发展已
经进入深水区，以往“头痛医
头、脚痛医脚”的局部疗法已
经不能完全适应当前诸多问
题，各种利益集团的固化，使
得全局性的结构改革必须开
启，这不仅需要外来智库的
建议，更需要动员社会自身
的力量。看经济发展方式的
转变，已经呼吁多年，却一直
实施乏力，就像“狼来了”的
口号，等到大家都认为可以
高枕无忧之际，可能“狼”就
在门口。

□费雪（财经评论员）

法国知名奢侈品品牌
“HERMES”申请中文商标时
遭商评委驳回。近日，法院
维持了商评委的驳回裁定，

“HERMES”、“愛瑪仕”两家
公司及品牌将同时存在。（据

《新京报》）
最近有关著名的国际

商标与中国境内的商标冲
突的事件不少。如美国苹
果公司与深圳唯冠公司的
iPad 商标权属之争，美国著
名篮球运动员乔丹诉中国
乔丹体育公司。

与 iPad 和“乔丹”商标
事件一样，其实“HERMES”
和“愛瑪仕”两方也是各有
道理，各有依据。

1977 年 9 月 2 日，法国
埃尔梅斯国际在中国注册

“HERMES”商标。由于中
国人已约定俗成把该英文
品牌称呼为“爱马仕”，因此

“ 爱 马 仕 ”三 字 可 以 说 是
“HERMES”的近似音译。

“愛瑪仕”商标一方也有
道理。1995 年其注册商标
时 ，国 内 大 众 并 不 熟 悉

“HERMES”，况且从1977年
到 1995 年有 18 年的时间，

“HERMES”不作为，可以视
作对“爱马仕”三字的放弃。

各有道理，就说明对于
这种事情的处理不能绝对
化。因为无论是把商标判
给哪一方，都没有赢家。即
便“愛瑪仕”商标获胜，如果
消费者把它认为是山寨商
标的话，那么其前途并非一
定光明。此前国内有几个
企业注册了国际著名汽车
品牌的中文商标，后者被迫
另起中文名称，导致其商标
难以统一，但是抢注中文商
标方也不能在市场上获利，
实际上是双输。因此，处
理商标纠纷，最好的方式
还是协商转让，或者是庭外
和解。

□陈德成（财经评论员）

■ 谈股论市

全局性的结构改革必须开启，不仅需要外来智库的建议，更需要动员社会自身的力量。


