
退市制度是 !股必须跨过的坎
时至年末!濒临退市的公司"保

壳战#又进入紧张的倒计时$ 近日!

!"

中钨发布公告称!公司的资产重

组事项未通过审核$ 如此!

!"

中钨

很有可能成为退市新规公布后的首

批退市股票之一$

在众多正在为"保壳%而苦苦挣

扎的公司中! 中钨最早走向退市边

缘!让市场有些意外$因为从其基本

面来看!在暂停上市公司中!还算不

错&近两年经营业绩都是盈利的!不

仅拥有成熟的重组方案! 而且大股

东具有央企背景$ 中钨的重组方案

被否!对于那些希望'放一马%而避

免退市的上市公司来说! 无异于一

记警钟$

今年以来! 退市制度一直是
#

股市场的热点话题$ 在退市新规的

压力下! 那些暂停上市公司和
!"

公司面临的形势更为紧迫$然而!面

对各家公司"保壳%的努力!市场各

方的心态却不免有些复杂$

从短期效应看!"保壳% 成功是

皆大欢喜的结果$ 对于一家上市公

司而言! 退市肯定是其发展的重大

波折$

由于牵扯的利益关系极为复

杂! 退市制度的推进就显得比较艰

难$

#

股市场这几年来!一直未有新

的退市案例$ 虽然不断有上市公司

在退市边缘打转! 但事后都证明只

是 "狼来了% 的故事$ 那些敢于去

"赌% 绩差公司未来重组的投资者!

经过或短或长的等待! 都获得了巨

大收益$"咸鱼翻身%后的股价暴涨!

不断吸引着投资者参与其中! 甚至

出现了一些只炒
!"

股的 "专业

户%$

表面上!"不死鸟% 神话的反复

上演! 似乎是一种共赢局面$ 实际

上! 这对股市的长远发展却有着不

小的危害$一个良性的资本市场!需

要吐故纳新(优胜劣汰!否则就可能

消化不良)在各种"保壳%的努力中!

相当部分是运用政府补助( 资产赠

予(计提转回等财务技巧!上市公司

的基本面并未发生质的改变! 只不

过为二级市场提供了炒作题材* 即

使是那些没有重组计划的绩差股!

在"虚幻%预期的支撑下!股价也不

时被爆炒! 不利于市场定价功能和

成熟投资理念的形成*

正因为此! 虽然退市制度面临

挑战!却是
#

股市场必须跨过的一

道关*说到底!这是眼前利益和长远

利益+ 局部利益与整体利益之间的

矛盾,今年推出的退市新规!一度给

绩差股带来较大压力,然而!从最近

几个月
!"

股的活跃表现看! 市场

对于退市风险并未给予足够重视,

这说明! 偏爱绩差股的投资思维在

市场上还很强大! 一些上市公司和

投资者也心存侥幸! 认为政策上有

'网开一面#的可能, 好的制度推出

不易!执行更难, 希望
!"

中钨重组

被否是一个积极信号! 退市制度在

今后的执行过程中能够动真格!发

挥出它应有的效力和作用, !任民"
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中国体彩
迈入!千亿时代"

本报综合消息
$&

年的努力!几

代人的奋斗! 截至
%4$%

年
$%

月
3

日晚!中国体育彩票迈向新的起点!

年度销量突破
$555

亿元!首破千亿

大关!体彩进入"千亿时代#$

从
$663

年的年销售
$5

亿元开

始!在短短的
$&

年中! 体彩行业保

持了年平均
/78

以上的增长率! 并

在第
$&

个年头达到了千亿规模 %

这仿佛一座里程碑! 印证了体育彩

票为国家和社会公益事业所做出的

巨大贡献% 据悉! 体育彩票
$&

年

累计发行超过
9.55

亿元! 为国家

和社会累计筹集公益金超过
$.95

亿元%

回顾体彩
$&

年来的千亿之路!

经历了从
$663

年开始 "抱成团&求

生存' 的探索阶段( 到
%555

年至

%55/

年!随着电脑体彩的全面推广!

体彩的发行销售进入行业领先阶

段(到
%55/

年至
%55.

年!面对机遇

和挑战! 坚持 )抱成团! 求发展'

的蓄力阶段(

%557

年至今! 体彩系

统在科学发展观的指导下 ! 坚持

"全国抱成团! 创新求发展'! 全面

实施了 "三年纲要'! 在产品& 技

术& 渠道& 管理等方面取得了质的

飞跃! 为体育彩票科学发展打下了

坚实基础%

中国体育彩票是全民健身事业

和公共体育服务体系建设发展的重

要资金保障% 从
%55.

年至今 ! 仅

利用国家体育总局本级体育彩票公

益金实施建设的农民体育健身工程

已超过
//

万个! 全民健身路径
$.

万余条! "雪炭工程'

.75

个%

%5$%

年! 是中国体育彩票突破

千亿大关的一年! 它是体彩人任重

道远的第一步! 也是重要的一步!

它既证明了体彩事业
$&

年来科学

发展的成绩! 更吹响了全国体彩人

向下一个目标前进的号角%

!

周体
"

春季行情
或已提前上路

乐观情绪引导存量资金重新进场

#$

年
%

个
#&

月收阳线

每年底资金面都十分紧张!而

在资金最紧张的
$%

月!若上证综指

能拉出月阳线! 是否意味着次年春

季行情已提前展开* 从
$66.

年至

%5$$

年的
$.

年中!共有
7

个
$%

月

上证综指拉出月阳线! 即
$667

年&

%555

年&

%55/

年&

%559

年&

%55.

年&

%557

年 &

%556

年 % 其中 !

%555

年 &

%557

年&

%556

年是在一轮中期反弹

后期或牛市结束前!上证综指
$%

月

拉出月阳线%

%55.

年是在一轮牛市

途中拉出
$%

月阳线%这四次与目前

#

股市场持续调整了一段时间没有

相似之处%

$667

年&

%55/

年&

%559

年是在

或调整半年&或调整数年之后!上证

综指
$%

月拉出月阳线%

$667

年!上

证综指从
9

月高点
$9$5

点开始调

整!最低下探
$5%9

点!经过充分调

整后! 年底出现一轮跨年度中期反

弹! 从
$%

月低点
$$$6

点一直持续

到次年
.

月
$3%%

点(

%55/

年!上证

综指经过
%

年多调整! 年底也出现

一轮跨年度中期反弹!从当年
$$

月

$/57

点一直延续到次年
3

月
$7&/

点( 经过近
9

年调整!

#

股市场在

%559

年出现反转!

$%

月的月阳线意

味着牛市来临%

上述三次
$%

月拉出月阳线!都

有两个共同特点+一是调整充分!即

之前的调整至少持续
.

个月( 二是

都出现跨年度中期反弹
:

甚至就此

进入牛市!至少延续到次年
3

月%今

年
9

月以来 ! 从
%39/

点调整至

$636

点!调整时间超过
7

个月% 如

果从长周期看! 从
%446

年
/37&

点

至今已超过
/

年! 可以说之前已经

过充分调整% 从
$636

点反弹至今!

#

股市场人气已出现)逆转'!

$%

月

拉出月阳线是大概率事件%若此!如

果
#

股市场延续上述三次走势!期

待中的春季行情或已提前上路%

今年
$%

月阳线的涨幅能有多

大* 按
$%

月收盘计算!

$667

年
$%

月上证综指涨幅
3;7&8

&

%55/

年
$%

月
7;$38

&

%559

年
$%

月
9;.%8

%我们

认为!从这三次情况看!虽然对
$%

月走势有乐观预期!但是!上证综指

$%

月的涨幅很难超过
%55/

年的

7;$38

!即使再乐观一些恐怕也不会

超过
&8

% 由于
%$55

点之上堆积了

巨量筹码! 反弹要继续向上拓展空

间 ! 大幅震荡 & 充分换手是必需

的%

现货盈利模式终结

由于
$636

点反弹走势凌厉!乐

观情绪引导存量资金重新进场% 短

期内! 存量资金可以给反弹提供动

力%一是前期一些机构止损后!场内

累计的存量资金% 二是不看好
#

股

市场! 又不愿意离场做逆回购的资

金(我们测算!这部分资金相当于交

易结算资金的
%58

至
%98

% 三是由

谨慎转向乐观的机构! 减持固定收

益持仓转向权益类品种 % 从中期

看! 反弹的高度依然是由增量资金

主导% 我们认为!

#

股市场已进入

日线级别反弹! 并向周线级别反弹

转化! 但这轮反弹的走势或较为曲

折%

应该说 !

$636

点反弹至
%5.$

点!主力机构杀空
<

期指&融券
=

一仗

干得非常漂亮%有意思的是!前期银

行& 房地产& 券商等融券余额都很

大!而这些恰恰是
$636

点反弹中的

主导板块%虽然期指&融券目前规模

还不大! 期指各合约持仓
$5

万多

张!融券余额刚超
%&

亿元!但是!我

们认为!

$636

点的反弹是
#

股市场

第一起现货,股票-&衍生品,期指&

融券-协同作战盈利的经典案例!也

意味着以前简单地靠现货 ,下跌
>

吸纳
>

上涨
>

兑现- 盈利模式终结!

类似的协同作战手法以后还会反复

上演%

!中证"

民族证券徐一钉认为#从
#'('

点反弹至今#

)

股市场人气已出现$逆转%#

#&

月拉出

月阳线是大概率事件& 若此#期待中的春季行情或已提前上路&

投保车险
勿入全险误区

北京保监局提示消费者

本报综合消息 岁末! 又到

买车险相对集中的时间% 日前!

北京保监局提醒消费者!投保车

险勿入)全险'误区%

近期!有保险消费者向北京

保监局反映!车辆在路上行驶时

被飞来的石头砸坏了车窗玻璃!

向保险公司申请理赔时! 却因

未投保玻璃单独破碎险而遭到

拒赔% 消费者认为自己买车时

明明投保了)全险'!但是并不能

保障全部的风险!对此提出了质

疑%

北京保监局提示广大消费

者!所谓的)全险'在保险行业并

不存在!仅仅是保险销售人员的

不规范用语!既不代表投保了全

部险种!也不等于保障了全部风

险! 建议消费者不要偏听偏信!

并在投保时务必注意相关事项!

包括+合理搭配险种&看清保险

合同内容&审慎签字%

!上证"

!"#$%&'()*+,*-.

!"#$

本报综合消息
$%

月
$7

日 !中

国人民银行行长周小川在三亚财经

国际论坛表示! 加快资本项目可兑

换是刚刚召开的中央经济工作会议

推动改革开放加速发展的内容之

一! 但资本项目可兑换并不意味着

百分之百的自由% 不能把)汇率完全

自由浮动&跨境资金转移完全自由&

零金融监管和本币国际化' 四件事

混在一起等同于资本项目可兑换%

他指出! 中国落实资本项目可

兑换!将是正当可兑换% 包括反洗钱

和反腐融资!反避税天堂!同时也反

中国人出去避税! 不欢迎快进快出

的套利热钱%

可兑换没有百分之百自由

周小川指出! 目前国际上对资

本项目可兑换没有一个明确的定

义! 所以实际上可能是一个有一定

模糊性的目标% 具体可以参考
?@A

的七大类四十项表! 去看哪个做到

哪个没有做到%

但是周小川指出! 这四十项表

中每个项目的重要程度完全不一样

的!这个是按照技术角度来分的!有

些小项没有做到关系不太大! 所以

最终来说大致的衡量的标准! 就是

这个七大类四十项里面是不是大多

数绝大多数做到了% 而没有国家宣

布百分之百全都做到的! 因为这个

里面还有各种各样的问题%

而正由于没有明确的定义 !因

此对资本项目可兑换就会出现误

解% 周小川指出!其中一种误解称为

)四位一体'!就是把)汇率完全自由

浮动&跨境资金转移完全自由&零金

融监管和本币国际化' 四件事混在

一块看待可兑换% 实际上这些都是

有所区分的概念! 而资本项目可兑

换并不指百分之百自由%

)自由兑换很少做到百分之百

的自由! 所以现在用的词也是正当

的可兑换!我们资本项目可兑换!可

以兑换没有说不办手续! 没有说没

有监控!没有说百分之百自由!没有

说根本没有人管% '周小川这样诠释

资本项目可兑换+ 大量的活动都是

自由的!少量的还有人看着!不是说

不让换! 而是也要有一定的按照规

矩去办事%

他指出! 国际货币基金组织也

认为这个新兴市场国家还可以有一

些额外的管理! 首先需要具备反洗

钱的功能( 第二也要考虑过量使用

避税天堂的行为(第三!由于这次危

机中开始出现量化宽松货币政策 !

对新兴市场冲击比较大! 在两年前

?@A

就专门强调对短期投机性资本

流动可以管理( 最后就是允许临时

性的危机对策! 这个举例子来就是

上次亚洲金融风暴中的马来西亚采

取临时性管理! 事后还可以再度放

开%

中国资本项下可兑换不欢迎热

钱

周小川称! 中国不会拿七大类

四十项一下搞百分之百的自由兑换

了! 而是保留一些监测项目和对有

一些敏感项目的控制%

)这个取决于大家设计出来蓝

图大家讨论! 就是我们跟大家一样

就是反洗钱和反腐融资! 反避税天

堂! 包括其他的形式中国人出去避

税也是我们的税源的损失这个我们

肯定要管的% '周小川表示%

他还指出! 央行将坚持使用宏

观审慎工具来防止像亚洲金融风波

泰国出的事情 !)在资本可兑换里

面! 一个国家如果非常轻易就借外

债! 不管私营部门还是公共部门都

不好! 公共部门如果借外债借很多

也是麻烦事% '

另外! 周小川强调欢迎中长期

投资% )对冲基金就是进来搞一把就

走的!一个礼拜两个礼拜冲一下!这

个钱我们不欢迎% '

除此之外! 央行将在危机时保

有采取特殊手段的权利% )如果发生

了金融危机 & 经济危机可以按照

?@A

规定采取特殊手段% ' 周小川

称%

!新浪财经"


