
2005

年
4

月
29

日
，

三一重工
、

金牛能源
、

紫江企业等三家公司
被宣布首批进行股改试点

，

历经
12

年磨合和尝试
，

中国的上市公司
终于正式开启了制度改革的破冰之旅

。

受制度性改革的鼓舞
，

中国
A

股走出了波澜壮阔的
“

牛市
”

行情
，

2007

年
10

月
16

日创出历史最高点
6124.04

点
。

●

十大振兴产业规划

2009

年
1

月
14

日
，

国务院常务会议审议并
原则通过汽车产业和钢
铁产业调整振兴规划

，

自
此十大振兴产业规划方
案逐步出台

。

十大产业
包括汽车

、

钢铁
、

船舶
、

石化
、

纺织
、

轻工业
、

有
色金属

、

装备制造
、

电子
信息

、

房地产等
。

在全球金融危机席

卷的背景下， 十大振兴

产业规划是继投资

4

万

亿扩大内需的政策之后，

对扩大内需政策具体和

丰富的进一步举措。这对

中国经济抵御金融危机

及长期发展影响深远。

如果以

1984

年北京天桥百货股

份制试点为起点，到

2009

年，新中国

证券市场走过了

25

年的历程。

25

年

来，虽历经风雨，道路坎坷，但证券市

场取得了长足发展，不仅优化了全社

会的资源配置，为股份制企业提供了

大量资金，而且直接推动了社会主义

市场经济的建设，对中国社会经济产

生了深远的历史作用。 据统计，自新

中国首次向社会公开发行股票以来，

截至

2009

年

7

月底，国内上市公司超

过

1640

家，境内资本市场累计为企业

融资超过

5.4

万亿元， 其中股票融资

2.5

万亿元，债券融资

2.9

万亿元。 截

至

7

月底， 沪深总市值达

23.57

万亿

元， 全球排名第三位， 流通市值达

11.67

万亿元。

2009

年

7

月，最新《财

富》全球

500

强排名中，中国入榜企

业有

43

家， 刷新了去年

35

家的纪

录，其中中国石化首次挺进前

10

名，

中国石油、国家电网、工商银行以及

中国移动挺进

100

强。 回首过去，证

券市场走过的艰难路程历历在目。

经济改革呼唤股份经济

十一届三中全会揭开了具有划时

代意义的改革开放序幕。

1984

年

10

月，十二届三中全会通过了《关于经济

体制改革的决定》，确立了“社会主义

经济是以公有制为基础的有计划的商

品经济”的政治共识，并阐明了以城市

为重点的整个经济体制改革的必要

性。 股份制也由此开始进入了正式试

点阶段。

1984~1986

年间，北京、广州、

上海等城市选择了少数大中型企业进

行股份制试点。例如，

1984

年北京天桥

百货股份制试点，

1985

年上海延中实

业股份制试点。 随着经济体制改革的

推进， 作为微观经济主体的企业对资

金的需求日益多样化， 这成为中国证

券市场萌芽的经济和社会土壤。

股份经济呼唤证券市场

随着证券发行的增多和投资者队

伍的逐步扩大， 证券流通的需求日益

强烈，股票和债券的柜台交易陆续在

全国各地区出现。 为适应时代需要，

推动市场经济改革进一步深化，

1990

年

12

月，上海证券交易所、深圳证券

交易所相继成立。

1991

年，上海证交

所有

8

只上市股票， 深圳证交所有

5

只上市股票。 在证券市场形成初期，

投资者积极介入，当时股份制企业数

量较少、股票发行数量有限，供求关

系由冷转热，大量的投资者涌向深圳

和上海购买股票。 由于深圳限量发售

的认购证严重供不应求，并出现内部

交易和私自截留行为， 最终导致了

“

8.10

事件”。

1992

年，邓小平南方讲话后，中国

掀起了新一轮改革开放的高潮。 同年，

十四大确立了 “建立社会主义市场经

济体制”的经济体制改革的目标，股份

制成为国有企业改革的方向， 更多的

国有企业实行股份制改革并试图在证

券市场融资。

1993

年，股票发行试点正

式在全国推广。

证券市场呼唤规范化

“

8

·

10

事件” 促使中央政府下决

心设立证券市场专门监管机构。

1992

年，中国证监会正式成立，标志着中

国证券市场纳入全国统一监管框架，

全国性市场由此开始发展。 中国证券

市场在监管部门的推动下，建立了一

系列的规章制度，初步形成了证券市

场的法规体系。 其中，

1997

年

11

月的

全国金融工作会议确定了银行业、证

券业、 保险业分业经营、 分业管理的

原则。

1998

年

4

月，国务院证券委撤

销， 中国证监会成为全国证券期货市

场的监管部门， 并在全国设立了派出

机构， 建立起了集中统一的证券期货

市场监管体制。

1999

年

7

月《证券法》

实施， 以法律形式确认了证券市场的

地位。 随后，随着国企改革的深入，国

有和非国有股份公司不断进入证券市

场， 成为证券市场新的组成部分，股

票市场得到较快发展， 上市公司数量

快速增长。

对外开放融入国际市场

2001

年

12

月，中国加入世界贸易

组织。 此后，中国证券市场对外开放步

伐明显加快。 截至

2006

年底，中国已

全部履行了“入世”时有关证券市场对

外开放的承诺。 对外开放推进了中国

证券市场的市场化、国际化进程，促进

了市场的成熟和发展壮大。 截至

2009

年

7

月底，

86

家境外机构获得

QFII

资

格，

5

家外资银行获准开展

QFII

托管

业务，

30

家基金公司和

9

家证券公司

获批

QFII

资格。

在改革中不断完善

新中国的证券市场是伴随着改革

开放而逐步发展壮大的， 在短短十几

年中走过西方上百年的历程， 其基本

路径是 “先发展后规范， 在规范中发

展”。 作为经济改革的重要内容，证券

市场在怀疑、 排斥中开始了艰难的起

步，经过一步步的尝试、探索，迎来了

今天的发展壮大。

25

年来， 中国证券市场的发展可

圈可点， 尤其是

2004

年

1

月

31

日公

布的国务院 《关于推进资本市场改革

开放和稳定发展的若干意见》（简称

“国九条”），是我国资本市场发展史上

的又一个里程碑， 为中国资本市场全

面推进制度创新提供了指南。 从此以

后， 中国资本市场迎来了新一轮改革

高潮。

2005

年开启的股权分置改革以

及中小板市场的创立标志着证券市场

改革、创新打响了攻坚战。 其后，在股

票发行、公司监管、市场监管等方面进

行了全方位的规范化工作， 为证券市

场的健康发展奠定了良好的基础。 可

以说，

2006

年开始的大牛市对此给予

了充分反映。

不过，由于历史的局限，我国证券

市场仍存在不少问题。 这些问题产生

的根源在于， 中国证券市场是在向市

场经济转轨过程中由试点开始而逐步

发展起来的新兴市场， 早期制度设计

有很多局限，改革措施不配套。 一些在

市场发展初期并不突出的问题， 随着

市场的发展壮大， 逐步演变成市场进

一步发展的障碍， 包括上市公司改制

不彻底、 治理结构不完善以及交易制

度单一， 缺乏有利于机构投资者避险

的交易制度等等。

另一个值得注意的问题是， 证券

市场为国企脱困与为国有经济融资的

市场定位一直左右着我们的政策取

向， 以致市场功能不能充分得以发

挥， 制约了市场规模， 降低了市场效

率。 值得期待的是，创业板登台在即，

这将进一步完善市场结构， 赋予证券

市场更强大的功能。 创业板将使证券

市场迎来蓬勃发展的新时期， 促进我

国经济的全面奋进。

(

元 一

)

中国证券市场自成立以来，在经

历了近

20

年的发展壮大之后， 市场

规模全球占比不断提高，上市公司的

数量和质量同步增长，投资者队伍逐

步庞大。

证监会最新统计数据显示，截至

７

月底， 我国共上市公司

１６２８

家。 沪深股市总市值达

２３．５７

万

亿元，流通市值

１１．６７

万亿元，市

值全球排名第三位。

截至

７

月底，我国股票投资者开

户数近

１．３３

亿户， 基金投资账户

超过

１．７８

亿户。

截至

７

月底，我国期货市场共有

２１

个期货品种上市交易，商品期货

成交量已占全球

１／３

， 中国已成为

全球第二大商品期货市场和第一大

农产品期货市场。

截至

７

月底，各类机构持股市值

占 流 通 市 值 的 比 重 约 为

６３．８６％

，机构投资者成为市场稳

定发展的重要力量。

截至

７

月底， 已有

８６

家境外

机构获得

ＱＦＩＩ

资格，

５

家外资银行

获准开展

ＱＦＩＩ

托管业务，

３０

家基

金公司和

９

家证券公司获批

ＱＤＩＩ

资格。

应改革开放而生顺时代潮流发展
———

中国证券市场的成长足迹

邓小平与新中国股市
１９８６

年
１１

月
１４

日
，

邓小平会见了
以纽约证券交易所董事长约翰

·

范尔霖
为团长的美国纽约证券交易所代表团

，

在接受客人赠送给他的纽约证券交易
所的证章和证券样后

，

邓小平将一张上
海飞乐音响股份有限公司的股票回赠
给客人

。

邓小平的这一举动无疑给了正在
蹒跚学步的中国股市以莫大的肯定和
鼓励

。

在此后的十多年中
，

这位伟人始
终关注着资本市场的发展

。

这个赠送股
票的故事

，

成为新中国证券史上最值得
书写的一段历史

。

１９９２

年
，

邓小平南巡有如春风吹醒中

国大地
，

而他当时发表的那段讲话记忆犹新
。

“

证券
、

股市
，

这些东西究竟好不
好

，

有没有危险
，

是不是资本主义独有
的东西

，

社会主义能不能用
？

允许看
，

但
要坚决地试

。

看对了
，

搞一两年对了
，

放
开

；

错了
，

纠正
，

关了就是了
。 ……

总之
，

社会主义要赢得与资本主义相比较的
优势

，

就必须大胆吸收和借鉴人类社会
创造的一切文明成果

。 ”

这一精辟深刻的谈话和
“

不争论
”

的观点
，

成为股票市场诞生初期的思想
理论基础

。

同年
１０

月
，

中国证监会成
立

，

证券市场由地区性试点进入全国范
围推广

……

16

年来
，

中国股市规模增长速度呈两轮快速扩期
，

从市价总值来看
，

第一次是
1999

年前后
，

机构投资者的诞生和不断壮大
。

2000

年前
,

股市在短短的七年间增长
了

12.84

倍
；

第二轮则是股权分置改革后
，

尤其是
2006

年和
2007

年
，

连续两年高
速扩张

。

即使在
2009

年
，

股市扩张步伐仍然保持稳步向上状态
，

前七个月
，

沪深两
市市值总值仍然增长了

94%

。

（

海通证券
陈久红）

关键词：国九条

2004

年
1

月
31

日
，

国务院推出
《

关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若
干意见

》，

业界俗称
“

国九条
”。

这九条分别是
：

一
、

充分认识大力发展资本市场的重
要意义

；

二
、

推进资本市场改革开放和稳定发展的指导思想和任务
；

三
、

进一步完善
相关政策

，

促进资本市场稳定发展
；

四
、

健全资本市场体系
，

丰富证券投资品种
；

五
、

进一步提高上市公司质量
，

推进上市公司规范运作
；

六
、

促进资本市场中介服务机
构规范发展

，

提高执业水平把证券
、

期货公司建设成为具有竞争力的现代金融企
业

；

七
、

加强法制和诚信建设
，

提高资本市场监管水平
；

八
、

加强协调配合
，

防范和化
解市场风险

；

九
、

认真总结经验
，

积极稳妥地推进对外开放
；

这是我国资本市场极具里程碑意义的文献之一。这份文件，将大力发展资本市

场提升到前所未有的国家战略高度。特别值得一提的是，“国九条”确立了尊重市场

规律解决股权分置问题的基本原则。 随后，在这一基本原则指导下，股权分置这个

难题迎刃而解。

数据说话

1986

年
9

月
26

日
，

中国第一个证券交易柜
台南京西路

1806

号静安
证券业务部开张

，

标志着
新中国从此有了股票交
易

。

同日
，

新中国第一股
上海飞乐音响股份有限
公司正式挂牌买卖

。

1988

年
11

月
26

日
，

上海首家证券公司
—

上海
万国证券公司成立

。

2005

年
4

月
29

日
，

经
国务院批准

，

中国证监会
发布

《

关于上市公司股权
分置改革试点有关问题的
通知

》，

启动股权分置改革
试点

。

三一重工成为第一
家股改试点上市公司

。

关键词：柜台交易

关键词：证券公司

关键词：股改试点

关键词：

1996

年

12

月

16

日

●

1999

年

5

月

19

日

●

2005

年

4

月

29

日

1996

年
12

月
15

日
、

16

日
，《

人民日报
》

连发两
篇社论

《

正确认识当前的股市
》、《

坚定信心规范发
展

》，

提示股市风险
，

表达了管理层希望股市规范发
展的愿望

。

社论发表后
，

前期持续上涨的股市出现
大调整

。

《

关于进一步规范和推进证券市场发展的若干
政策的请示

》，

于
1999

年
5

月
18

日公布
，

在积极推动中
国资本市场发展的政策背景下

，

5

·

19

牛市行情启动
。

行情历时两年多
，

创下当时的
A

股历史最高点
2245.43

点
。
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