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极推动 在过去的12年里，尽管中国股市出现过多次大起大落

，但总体上一直处于高速扩张的状态。从市场规模来看，年

轻的中国股市只用了12年时间就走过了许多发达国家和地区

几十年所走的路。截至2002年底，沪深两市的上市公司已

达1223家，总市值大约3.83万亿人民币，流通市值近1.25万亿

人民币，这一规模已经超过香港，是亚洲区的第二大股市。

同时，从投资者队伍来看，中国的股民人数多达6000多万之

巨，这在世界上也是罕有的。 应该说，短短12年时间，中国

股市之所以能取得如此辉煌的成就，中国政府的积极培育和

大力推动是功不可没的。可以设想，在全社会都对股票和股

票市场缺乏基本认识的时候，如果不通过政府的力量，股票

市场不可能如此之快地建立起来，社会投资者也不可能如此

迅速地接受这一投资工具，并大规模地参与其中。我一直持

这样一个观点，在由计划经济向市场经济的转轨时期，特别

是转轨的起步阶段，各种市场的培育与成长都需要政府积极

规划，有效引导，股市也不例外。但必须强调的是，政府对

股市的介入程度应随着股市的不断成熟而不断降低，随着股

市的不断壮大和成熟，政府应自觉从股市中退出来，减少对

股市不必要的干预，避免由于过度行政干扰而引起股市大起

大落。政府的功能应逐渐让步于独立的证券监督管理机构，

通过监管机构的监管，维持股市秩序，保持股市繁荣。 当然

，在股市的长远发展方面，政府的角色仍是不可替代的，即



政府出台的政策必须与时俱进，立足长远，瞄准市场经济成

熟的发达国家和地区，有系统、有计划、有步骤地推进股票

市场的市场化改造步伐。 但盲目乐观者显然是忽视了中国股

市存在的深层次问题。中国股市在成长初期，或许个别上市

企业也的确得到政府的扶持。但如果内在的各种深层问题得

不到有效解决，甚至越积越多，最终不仅投资者会望股市而

却步，政府也支持不了股市。现在这种迹象正慢慢显露出来

。 应该看到，中国的股市毕竟是在经济转轨初期建立起来的

，方方面面都带有很深的旧体制的烙印。12年来，虽然规模

发展很快，但股市的运行机制却没有同步成熟，存在着不少

深层次的问题，譬如，操作不规范、信息不透明、黑庄横行

、操纵市场、上市公司不务正业、造假欺诈、市场监管不严

、惩罚不力、投机成风、政策不到位、干预过度等等。正是

由于这一系列问题的存在，使得中国股市不时出现不正常的

大起大落，从而把中国股市变成为一个缺乏规则与透明度的

投机赌博的场所。 目前中国股市尚未沿着真正的市场轨道运

行，许多方面的非市场化特征十分明显。若这种局面持续下

去，那么，无休止的股市震荡将难以避免，股市将难以健康

发展。股市历经近一年半的低迷，与宏观经济背道而驰的中

国股市开始警告我们，必须高度重视股市中存在的各种隐患

，如果对各种深层问题不能适时采取措施进行治理，长期积

累下去，将会阻碍中国股市的发展，甚至会引发更严重的后

果。 中国股市的希望在于市场化 任何一个市场化水平较高的

股市一般都具有这样几个特征：一是没有人或机构有能力操

纵和影响市场价格；二是投资者都拥有获得各种市场信息的

均等机会；三是市场拥有一套人人遵守和认同的游戏规则；



四是有一个公平、公正且高度竞争的市场环境。而中国股市

正如上所述，存在许多非市场化特征，导致市场参与者的行

为走向非理性一面，这在损害参与者本身利益的同时，同时

亦阻碍了股票市场的发展。 自中国加入了WTO一年来，中国

的股票市场格局正在发生悄悄的变化，国家正在逐步放开外

资进入中国股票市场的限制，允许外资参与中国上市公司的

重组与改造，并且批准了合资证券机构的成立。可以预期的

是，今后4年按照中国向WTO 所有成员做出的承诺，中国的

证券市场将更加开放，竞争也将更加激烈。中国向世贸组织

所做出的开放金融业的承诺，无疑给中国股票市场的市场化

改造限定了时间表。 在推进中国股市的市场化过程中，我们

应该首先将股市看成一个系统，理清整个系统的各有机组成

部分，然后用系统工程的方法和理念，对股市的各个组成部

分进行综合治理，进行系统的市场化改造。股票市场不仅包

括参与者，还包括监管者；不仅有市场规则，还有政府的政

策；不仅有机构投资者，还有个人投资者。然而过去，我们

在解决股市问题时，一直缺乏一个系统的、长远的思路与规

划，也缺乏充分的研究与咨询，所采取的对策和措施往往是

头痛医头，脚痛医脚，片面而肤浅，因而，老的问题解决不

了，新的问题层出不穷。 100Test 下载频道开通，各类考试题

目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


