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� � � �【说法不武】

防控地方政府债

务风险亟待打上

法律补丁、补齐法

律短板，把地方政

府债务锁进法治

的保险箱中。

【念念有余】

一个还没有做成

一家企业的人，却

一下子进入几个

行业，声称分别成

为行业龙头，不是

天才，就是无知。

【缘木求鱼】

中国股市的一大

特色，就是看周行

长的脸色行事。周

行长无所作为，其

他人再怎么忙活，

基本也是白搭。

【莹语非非】

周期由波动产生，

波动由差异产生，

差异就是机会，这

就是投资的意义

所在。

“齐能系” 玩借贷 过把瘾就死

余胜良

有时候走进采访对象内心世界是

一件很难的事情

，

在

“

齐能系

”

非法吸

收公众存款案中

，

笔者就不能理解刘

潮山和刘迪父子的原动力

。

2010

年

8

月至

12

月

，

齐能化工

先后买入

ST

长信股票

873.69

万股

，

占公司总股本比例超过

10%

，

与

ST

长信第一大股东陕西华汉实业集团有

限公司展开控制人之争

。

2011

年

10

月

，

刘迪控制的另一家公司

———

青岛

英图石油有限公司斥资

4000

万元从

二级市场大举买入

ST

天宏的股票

408.52

万股

，

占总股本的

5.09%

。

神秘的

“

齐能系

”

由此露出水面

，

刘潮山和刘迪父子是其实际控制人

。

“

齐能系

”

号称拥有加油

、

石化

、

化妆品

连锁等资产

，

还声称要借壳上市

。

一时

引得众多媒体关注

。

2011

年年末

，“

齐能系

”

涉嫌非法

集资被警方调查

，

因其举牌两家上市

公司的资金来源是民众集资

。

刘迪目前还没有被宣判

，

该案中

另一个主犯已经获罪

10

年

。

刘迪是该

案件主犯

，

所受惩处应该不轻

。

2012

年年初

，

笔者在山东调查此

案

，

当时有受访者对刘迪印象颇佳

：

衣

着低调

，

说话客气

，

是很有事业心的企

业家

，

秃顶是由于过度劳累

。

不少投资

者认为这是一个政府错误封杀民间投

资的案例

，

并希望还刘迪一个清白

。

可是

，

当受访者拿出的厚厚一沓

投资凭据

，

事情就变得没有那么简单

。

这些凭据类似小卖部打出的收据

，

纸

张粗糙

，

上面写着借款金额

、

利率以及

还款时间

，

这些写着数十万元投资的

凭据

，

很可能变成废纸

。

笔者支持正常

的民间借贷

。

这几年不少小贷公司以

超过

20%

年利率放贷依然发展稳健

，

在浙江

、

江苏等民间资本流动频繁地

区

，

民营企业发展得更好

。

有些人草根出身

，

靠民间借贷变

成企业家

，

理论上刘氏父子也完全有

可能

。

这要求他们具有经营才能

，

也要

求资金投入回报较高的行业中

。

但遗

憾的是

，

笔者没有看到他们的经营才

能

。

由于无法和刘迪接触

，

笔者多方设

法

，

才获得一份齐能化工

2010

年年中

大会录像

。

在年中大会上

，

刘迪给债权人

、

股

东描绘未来前景

：“

如果有一天

，

你在

马路上看到有个专卖店还不是绣购

的

，

马上给我打电话

，

重奖一万元

。 ”

“

未来百强也好

，

500

强也好

，

肯定能

看到我们公司

。”

化妆品业务目标是未

来

2

年

~3

年发展加盟店

5

万

~10

万

家

，

加盟渠道一年销售额

100

亿元以上

，

“

登上上市的宝座

”。

当时出现在现场的

还有被称为军队领导的将官

，

以及被介

绍为青岛市常委的官员

。

谈及加油站业务

，

刘迪同样充满信

心

。

他说

：“

2009

年突然间又做了一个

梦

，

发现有一个行业还没做好

，

开始了一

个心路历程

。 ”

他于是成立了万家石化

，

并预计万家石化将会成为全国第三大石

化公司

，

排在中石油中石化之后

，

在民营

企业当中一定会做到第一

。

一点也没有

考虑中海油的感受

。

当时的重头戏是扩股融资

，

刘迪称成

立了四个基金

，

投资于商业

、

地产

、

石化

，

让业务员选择认购绣购和万家石化的股

票

，

并表示就此封盘

，

不再允许加入

。

描绘美好前景并没错

，

企业家也经

常向官员

、

员工

、

银行描绘美好前景

，

但

是一个还没有做成一家企业的人

，

却一

下子进入几个行业

，

声称分别成为行业

龙头

，

不是天才

，

就是无知

。

检察机关起诉

“

齐能系

”

的罪名是非

法吸收公众存款

，

而不是集资诈骗

，

这是

因为资金吸纳者并不是将款项据为己

有

，

或者卷款而逃

。

但从结果上看很严

重

：

刘迪吸纳了

10

多亿资金

，

现在只剩

下

1

亿多元

。

刘潮山和刘迪父子在做这件事时

，

真的以为自己会成功吗

？

他们应该会知

道资金日渐枯竭

，

借新已难以还旧

，

应该

知道难以维持才对

。

所以

，

笔者向有关调查部门反复追

问刘迪父子作案的原因

。

一位警方人

员说

，

就是有这种人

，

过把瘾就死的人

不少

。

这是不能原谅的行为

，

不管是为了

炫耀自己

，

还是因为高估自己能力

。

（

作者系证券时报记者

）

我们都有牛市病

郑莹

“

自从得了神经病

，

整个人感到

精神多了

”，

这句话在

2008

年熊市

之前总让人觉得莫名其妙

。

但亲身

经历

2008

年熊市

，

并且活下来的二

级市场投资者

，

对这句话的投资属

性绝对有深入骨髓的理解

，

那就是

：

“

自从得了牛市病

，

整个投资组合看

起来顺眼多了

”。

“

牛市即多头市场

，

是指股价的基

本趋势持续上升时形成的投机者不断

买进证券

，

需求大于供给的市场现

象

。”

这是

“

白富美

”

度娘从对话框里吐

出的一段没有温度的文字

，

那些滚烫

的交易日是这些文字能代表的吗

？

不

！

不能

！

在与牛市相伴的那些光辉岁月

里

，

以往觉得漫长的四个小时交易时

间简直就像在坐在穿比基尼的大美

女身边舔冰激凌一样短暂

；

以往埋在

格子间忙乎一个月才能赚到的钱钱

如今几天就轻而易举在账户上实现

；

以往一直没找到人生定位的炒股客

终于明白自己原来就是

A

股股神

；

以

往不知道是给大桥牌鸡精还是太太

乐鸡精打工的人原来是能帮人赚钱

的明星

……

于是我们强烈渴望开通

夜场交易让那四小时的欢乐尽情延

续

；

于是我们觉得老板都太二了自己

能坐在格子间就算给面子了

；

于是我

们发现多年来没有专职做股神是多

么地不务正业

；

于是我们不由自主把

能帮自己赚钱的人都当明星过把追

星的瘾

……

然而

，

随着上证指数从

6000

点

到

1600

点坐滑滑梯般下坠

，

我们的心

碎了

，

我们的梦醒了

，

我们从此都得

“

牛市病

”

了

。

经济的运行自有其规律

。

不管我

们用美林时钟这种圆圈来形容

“

繁荣

（

过热

）—

衰退

—

萧条

—

复苏

”

这个过

程也好

，

还是用钟摆来形容价值价格

的背离及回归这个过程也好

，

这个过

程本身就如同春夏秋冬一样不会发

生本质的改变

。

经济周期的本质是人

性

，

人们对事物看法不同

，

理解各异

，

预期不断发生变化

，

就产生波动

，

形

成周期

，

只要有人

，

就有经济周期

。

当牛

市的火焰燃烧到最高点时

，

灼伤我们的

必然是随后而来的熊市

。

令人伤心的是

，

我们没有人不相信

美林时钟或者钟摆理论的真理性

，

但我

们总是不知道牛市到底哪一天结束

。

我

们连

“

夏至

”

和

“

冬至

”

都准确知道

，

偏偏

不能知道由我们自己决定的

“

牛至

”

和

“

熊至

”。

所以我们只能靠身患

“

牛市病

”

来熬过突如其来

、

无法预测期限的熊市

，

无论空仓的

、

半仓的

、

满仓的

，

凡是想不

开的心里难受的

，

想想牛市

，

再看看自己

的投资组合

，

感觉就会顺眼舒心很多

，

非

如此

，

难以度过漫漫熊市

。

每当看到一些典型牛市病的标题

，

比如

《

牛市很快来临

》、《

明年必定有牛

市

》

之类

，

我们这些牛市病患者都会会心

地微笑

。

尽管这些标题本身毫无疑问确

定了目前市场的性质肯定不是牛市

，

但

按照周期

，

牛市肯定会回来

，

只是

，

我们

不知道是在哪一天而已

。

不过

，

我们真的应该想想

，

投资本

身不是为了期待牛市哦

。

投资是为了寻

找获得回报的机会

。

周期由波动产生

，

波动由差异产生

，

差异就是机会

，

这就

是投资的意义所在

，

而差异并非牛市的

独有特权

，

差异无时无刻不存在

。

等哪

一天我们能从容全天候地安然寻找各

种机会

，

用便利的金融工具捕获这些机

会

，

我们的牛市病就有缓解甚至痊愈的

希望了吧

。

（

作者系从容投资联合创始人

）

股市不指望周小川还真不行

木木

盼大牛市

，

心情真如久旱盼云霓

。

但不幸的是

，

大牛市估计一时半会儿

还真来不了

。

为什么呢

？

因为水皮先生

还满怀憧憬地号召大家抄底呢

。

不过

，

水皮先生这次应该是很郑

重地发出号召的

，

在其日前发表的

《

股

市千万别指望周小川

》

的文章中

，

他很

认真地告诉大家

，“

距离产生美

，

外国

人有时候比中国人对中国的事物看得

更明白

、

更清楚

、

更理性

”；“

老外比中

国人更讲政治

，

所以每一次都是

QFII

抄中国的底

，

这一次也不会例外

”。

行文至此

，

水皮先生要表达的意

思

，

估计大家都清楚

：

中国的投资者应

该要讲点儿政治

，

在这方面不能叫外

国人比了去

；

老外都来抄中国股市的

底了

，

咱们中国人还等什么呢

？

从行文

的语气看

，

水皮先生还很明显地带着

点儿

“

怒其不争

”

的

“

情绪

”。

虽然先生

在行文之初语气还算平和

，

又是

“

围而

不攻

”、

又是

“

先下后上

”、

又是

“

好事多

磨

”

的

，

但说着说着就有点儿急

，

这倒

再次证明

，

中国股市确实是个折磨人

的好地方

，

饶是好脾气的水先生

，

也有

把持不住的时候

。

这就是中国股市的一大特色

，

在

短暂的惊喜之后

，

总会接着一个漫长

而又漫长的等待

；

等待的人不都发了

疯

，

下一个惊喜就一定会

“

千呼万唤不

出来

”。

中国股市的另一大特色

，

就是

一定要看周行长的脸色行事

。

周行长

“

无所作为

”，

其他人再怎么忙活

，

基本

也是白搭

。

这一点

，

不服不行

。

无比巨

大的一个

“

盘子

”

摆在那里

，

往上拉一

分钱

，

也要有巨量的增量资金进来才

行

，

否则

，

市场中人也就只能炒炒板

块

、

玩玩概念罢了

。

但现在周行长能

“

有所作为

”，

让

大家皆大欢喜一下吗

？

够呛

！

否则

，

水

皮先生也不会告诫大家

“

千万别指望

周小川

”

了

，

因为

，

别说降息

、

降准

，

小

川先生

“

不加息

、

不提准就已经谢天谢

地了

”。

不错

，

水皮先生的判断应该没

什么问题

。

在目前形势下

，

小川先生显

然一动不如一静

，

应该不会有什么喜

出望外的礼物送给大家

。

小川行长不出手

，

按说大家就应

该稍安勿躁

，

平心静气地等待

、

再等

待

，

被历史反复证明过的最有效率的

应对方法

，

似乎应该得到市场各方应有

的尊重

。

但水皮先生却一边告诫大家别

指望周小川

，

一边又鼓动大家速速抄底

，

这就有点儿忒拿周行长不当葱了

。

在市

场经济大行其道的当下

，

小川行长能一

任又一任地稳稳地掌舵央行

，

仅凭此一

点

，

就不能致其于市场的对立面去

。

因

此

，

他的所作所为

，

显然更值得我们

“

多

问几个为什么

”；

股市不指望周小川大概

还真不行

。

至于

“

私募教父赵丹阳重归

A

股

”

以及安邦保险的什么投资

，

那都是战

术层面的动作

。

而战略方向把握不准

，

战

术动作往往无意义

。

因此

，

小川行长不出手

，

即使热钱

再汹涌

，

大家也得多个心眼儿

，

毕竟热

钱不是活雷锋

。

而且

，

热钱可并非仅有

股市一地可去

；

大大方方地躺在银行里

赚取利差

、

享受汇率红利

，

不也是很舒服

的一件事情吗

？

而进股市风险就比较大

，

先不说那些时刻等机会套现的

，

单单几

百家

、

上千家在银行很难借到钱的企业

，

排着队嗷嗷地等着

IPO

，

那阵势无论如

何都是很有些震慑力的

。

没有源源不绝

的后续有生力量

，

估计谁都要掂掂自己

的斤两

。

至于水皮先生所期待的

“

60

条能够

落实

”，

但凡还有些理智的投资者都明

白

，

那一定是一个艰苦而漫长的征程

。

这

个征程的尽头虽然光明无比

，

但这并不

是否认征途残酷的好理由

，

头脑时不时

就要发热一下的那些投资者

———

无论你

是

“

大师

”

还是

“

小散

”———

或许就真的等

不到胜利的那一天

。

(

作者系证券时报记者

)

把地方政府债务锁进法治的保险箱中

刘武俊

近日闭幕的中央经济工作会议

，

首次明确将

“

防控债务风险

”

列为年度

经济工作的一项主要任务

。

会议提出

，

要把控制和化解地方政府性债务风险

作为经济工作的重要任务

，

把短期应

对措施和长期制度建设结合起来

，

做

好化解地方政府性债务风险各项工

作

。

加强源头规范

，

把地方政府性债务

分门别类纳入全口径预算管理

，

严格

政府举债程序

。

目前我国地方债务风险总体安

全可控

，

但局部地区

、

项目存在较高

风险隐患

，

且地方债易波及金融

、

财

政的稳定性

，

因此应未雨绸缪

，

防患

于未然

。

去年以来

，

政府性债务问题

逐步引起广泛关注

，

其中地方债务问

题尤为突出

。

地方债务规模过大以及

监控之外的隐形债务

，

对经济等多个

领域将会产生难以估量的风险

。

地方

政府债务问题横向关联到银行业

，

纵

向关联到县

、

市

、

省和中央

，

容易引发

系统性风险

。

实际上

，

地方政府债务长期在一

种缺乏法治约束的灰色地带中疯狂生

长

，

长期积累的地方政府债务风险与

法律规范的缺席不无关联

，

也在不断

倒逼相关法律调控体系的升级

。

防控

债务风险

，

实现地方政府

“

阳光融资

”，

相关立法亟待补课

。

1994

年通过的

《

中华人民共和国

预算法

》

规定

：

地方各级预算按照量

入为出

、

收支平衡的原则编制

,

不列赤

字

。

除法律和国务院另有规定外

，

地

方政府不得发行地方政府债

。

随着地

方经济建设的发展

，

城市基础设施规

模的扩大

，

城镇化的发展

，

相应地方

财权跟不上

，

支出持续上升

，

缺口不

断加大

，

各地区各层级地方政府纷纷

以不同方式举债或负债经营

。

为增强

地方政府财政自主权

,

提高财政保障

能力

，

应当适当放开地方发债

。 《

中共

中央关于全面深化改革若干重大问

题的决定

》

也提出

，

建立透明规范的

城市建设投融资机制

，

允许地方政府

通过发债等多种方式拓宽城市建设

融资渠道

。

这对于地方政府发行债

券

，

无疑是个重大突破

。

十八届三中

全会决定在作出允许地方发债表述

同时

，

提出了要建立权责发生制的政

府综合财务报告制度

,

建立规范合理

的中央和地方政府债务管理及风险

预警机制

。

建议加快修订预算法

，

为地方政

府举债从法律上松绑

，

将地方政府性

债务纳入财政预算管理的法治化轨

道

。

十八届三中全会决定和相关重要

会议都传达了地方发债适当放开的精

神

。

根据十八届三中全会决定的精神

，

修改现行预算法势在必行

。

1997

年全

国人大首次提出修改预算法的动议

，

期间几经周折

,

直到

2011

年

11

月才

形成了

“

修正案

”

(

草案

)

提交全国人大常

委会审议

，

预算法二审稿有关是否允许

地方发债的规定引起较大争议

。

建议有

关加快现行预算法的修订进程

，

允许地

方政府在适度

、

合理和接受人大监督以

及定量

、

定项目

、

定绩效目标等条件下列

赤字

,

把责任明确到地方一级

,

公开接受

人大的监督

。

才能对资本性债务进行规

范

,

防止地方政府的债务过度扩张

,

有效

地防范地方政府债务风险

。

建议制定

“

地方政府债务管理条

例

”，

加强地方政府债务的法治化管理

，

对地方政府债务总量

,

举债方式

、

偿债途

径

，

债务风险预警机制等进行立法规范

。

审计署在今年

6

月发布的一份地方债务

审计报告中也提出

:

“

目前国家尚未出台

统一的地方政府性债务管理制度

，

虽然

部分地方政府出台了一些债务管理制

度

,

但地方政府性债务的规模控制

、

预算

管理和风险预警等管理仍显薄弱

”。

把地

方政府债务锁进法治的保险柜中

，

才能

最大程度地防范债务风险

。

建议在相关立法中加强对地方政府

举债的外部审计监督

，

进一步明确审计

部门对地方政府债务情况的审计责任

，

以及各级地方人大的监督责任

。

审计部

门应当依法对地方政府债务情况进行专

项审查

，

并在摸清其债务总体规模

、

结

构

、

来源与分配方向的基础上

，

检查是否

存在违规举债

、

举债不合理

、

使用不规范

等问题

。

同时

，

要求地方各级人大常委会

切实依法履行对政府全口径预决算审查

监督职责

，

加强对政府性债务经常审计

的依法监督

。

地方各级人大常委会依法

加强对政府性债务经常审计工作的监

督

，

就是抓住了对政府全口径预决算审

查监督工作的重点和关键

。

一言以蔽之

，

防控地方政府债务风

险亟待打上法律补丁

、

补齐法律短板

，

把

地方政府债务锁进法治的保险箱中

，

才

能最大限度地防范和化解债务风险

。

（

作者系司法部《中国司法》杂志总编

）


