
华生（燕京华侨大学
校长）：

市场不好，大家又在
争论是否该停发新股。其
实这个问题一答就错，必
入陷阱。该问的问题是为
什么国外熊市没有公司上
市，咱的队伍咋排这么长？

讲市场决定新股发行
肯定是说笑了：真听市场
的，排队的700多家立马就
全上了，后面还有更多。

股市是由经济和制度
决定的，经济的影响固然
很大，但我们的制度也有
很大的问题。暂停新股发
行不能解决问题；不停新
股也不对，新股一上来就
业绩“变脸”，场内的投资
者不断流血。

要怎么办？我之前说
过，中国股市需要二次股
改。有三个方面需要大
改。第一是采取措施全面
修改新股的上市标准，比

如关联交易之类的要全亮
红灯，将上市标准公开、透
明化；另外中小企业的特
点就是容易受到经营环境
影响，业绩变脸快，这样企
业应该先去三板。

选一家上市就变脸的
中小企业有很大的风险，
场内的人不断流血，显然
就没有信心。

第二是应该先从再融
资开始市场化。真正的
市 场 化 再 融 资 ，应 该 是
对 股 价 的 支 撑 ；市 场 不
好可能发不出来。市场
化的再融资能推动并购
重组的发展，这是提升蓝
筹股价值的重要因素，也
是调整产业格局的一个
重要手段。

第三就是退市制度要
完善，这个并不是要从改
变场内交易规则入手，而
是要封堵住借壳重组这个
扰乱市场的因素。
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A股有没有救市主？
A股破位下行，持续的下跌和成交低迷，投资者信心几乎丧失殆尽。
2009年A股阶段性冲上3400点之后，股市一路下滑，在今年7月份，A股的新开

户数、持仓数据等纷纷创下历史新低，沪指的点位也跌到目前的2100点左右，和
2009年年初相当。

不少投资者在指望经济有所回升之余，也呼吁“救市”，即在股市上采取一定
的措施恢复投资者信心。而另有观点认为，再度“人为干预”市场并不合适。

A股究竟有“救”无“救”？

有一个故事讲三个人比
赛跑步。第一个人跑得最
快，到一沼泽地时不想绕路
而走入沼泽，不小心一脚踏
进烂泥里，沉了下去。第二
个人到沼泽地时看到脚印，
便想，一定是已经有人过去
了，于是赶紧走过去，最后
也沉入烂泥。最后一个人来
到沼泽地，看着脚印心想，
如果我跟随前人的脚印，即
使安全穿过沼泽，可能也无
法获得好成绩，干脆找一条
最安全的路，绕道虽远些，
但坚持下去总能到达终点。
结果没想到他不但成了第一
个，更是唯一一个安全到达
终点的人。

想想看，身边有没有类
似的这样三个人：第一个人
很早就买了基金，但因为对
风险估计不够，跟随市场涨
跌坐了一轮过山车。第二个
人是在市场人人喊好，甚至
出现连夜排队买基金的时
候，怕错过机会匆忙追入，
结果，深套其中。第三个人
知道自己的风险承受能力，
在股市临近沸点时觉得这个

“市场沼泽”已对自己的财
产构成了较大的风险，于是
干脆“退守”货币基金，从而

顺利锁定了收益。
由此可见，基金并不是

买了就一劳永逸，而是需要
根据宏观经济和市场的变
化，适时调整。比如，若预
测市场有短期下跌的风险，
是赎回还是坚守长期投资理
念？赎回，会导致交易成本
增加；持有，则有可能净值
下挫。在两难的局面下，其
实还有第三种解决方案——
利用货币基金作为“中转
站”，通过基金转换来规避
风险。

股市不好的时候，将股
票型基金转换成债券基金或
货币基金，股市向好的时
候，则宜将债券型基金、货
币基金置换成股票基金；投
资者风险承受力发生变化时
也可以进行基金转换，即当
投资者个人因失业、退休、
疾病等原因导致个人风险承
受能力下降时，应将股票型
基金转换成债券型基金或货
币基金；反之，因升职、加薪
等收入状况改善，使得个人
抗风险能力增强时，可考虑
将债券型基金或货币基金转
换成绩优股票型基金，以达
到避险增值的投资目标。

(信诚基金 李志军)

巧用货基“中转站”避险

■ 大话货币基金（6）同兴（北京 股民）：
入市 6年，历经坎坷，总

有一丝希望在前。希望何
在？在于国情。都说中国
股市是政策市，我只能相
信。我是看着央视二套《交
易时间》栏目炒股的，主持
人与各色专家我都面熟，他
们说的话对我既获益匪浅
又害人匪浅。听他们的赚
过小钱，也赔过大钱。

现在股市所谓的“钻石
底 ”已 经 击 穿 了 ，前 景 堪
忧。中国股市尚未真正市
场化，这是不争的事实。在
中国，我真的不相信什么价
值投资、蓝筹股必胜之类的
箴言，对形形色色的内幕交
易早已麻木了，但是我没有
清仓离去就是源于对国情
的认识，政府救市是众望所
归也是职责所在。

想当年，《人民日报》一
篇评论员文章都能左右股
市。现如今，证监会连发令
箭人们置若罔闻。看来，救
市的责任已经到了更高层
了。拿出调控楼市的力度，
或者只要央行的货币政策
有点变化，股市反弹根本不
是一个问题。

■ 股民态度

小范（北京 股民）：
现在股市低迷，众多中

小投资者损失惨重，本人也
不例外。涉入股市七八年
了，有过辉煌，走过麦城。
坚信一点：愿赌服输。

股市不可能都是挣钱
的，好多人不愿相信这个常
识。要不然你当巴菲特的
信徒，选个蓝筹股长期持
有，应该是有收益的。如
果做不到的话，只想一夜
暴富，恐怕很难如愿，除非
你是某董秘或机构副总的
闺蜜。

保 持 一 颗 平 常 心 吧 。
如果股市真的这么容易赚
钱的话，谁还费心费力搞什
么实业呀。好多人期望政
府救市，我觉得能救得了的
股市就不叫股市，救得了一
时救不了一世。我倒是愿
意凭感觉自己做，不看管理
层的脸色。玩股票嘛，就是
玩呗。

“应拿出调控
楼市的力度”

“能救得了的
就不叫股市”

董登新（武汉科技大
学金融证券研究所所长）：

如果说直接救股市，
意义不大。这是治标不治
本的方法。但如果这个

“救市”是指“救经济”，是
可以的。这样才能提高上
市公司的业绩，真正提振
投资者的信心。

为什么说直接救股市
意义不大呢？股市最终还
是和经济关联的，中国经
济的问题 太 大 ，比 如 去
产 能 的 过 程 ，大 规 模 结
构 调 整 的 过 程 都 很 缓
慢 ，经 济 方 面 需 要 采取
措施“救市”。

首先，从股市本身来
说，过去我们的股市规模
没有现在这样大，一些措
施可能是有效的，比如降
低印花税、佣金，可能股市

立即就有短期的反应，但
现在这样的措施不行了。

其次，我们的股市已
经处于低点，市场会有自
我修复的功能，现在来说
救市意义不大，关键还是
看经济复苏的信号，但需
要注意的是这一次经济复
苏的过程可能和以前不同，
这一次产业结构确实需要
大规模调整，需要结构性减
税、放开高门槛行业等。

再次，就像对经济增长
率的预期下降一样，投资
者需要转变预期。在目前
这个股市水平上，投资者
对市场的估值标准需要向
下修正，而且对于投资来
说，低市盈率的底部仍然
能获得价差收益，在这样
一个位置，市场越悲观，投
资越是安全。

“这个问题一答就错”

“直接救股市意义不大”

■ 学者观点
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