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中国股市发展研究

一、前言
谈及中国股市，2006、2007年的大牛市可谓妇人皆知，期间多少股民心花怒放，赚得盆满钵满。然而牛市总是如此短暂，2008年美国次贷危机引发的全球股灾，血洗财富无数，作为世界主要经济体的中国，股市亦受重创。相比牛市带来的昙花一现的喜悦，或许2007年10月后的慢慢熊途，更让世人恐惧后怕、伤痛难愈，留下无法磨灭的印记。
俗语云，时间是治愈伤痛的最佳良药。在经历七年熊市之后的中国股市，出现了许许多多的变化，作为百姓理财的重要途径之一，我们非常有必要去更全面的了解资本市场，了解中国股市。伤痛终将远去，而未来仍然充满希望，笔者仅借此机会，借助股民朋友的宝贵经验，对中国股市做一个粗浅研究，以作他鉴。
二、中国股市发展史
（一）中国股市为什么存在？
中国股市存在的必要性，想必众说纷纭，其实归根结底是发展经济需要钱。新中国的成立，留给政府的主要任务之一就是“养家糊口”。借鉴国外发达国家的发展历程，中国领导人清醒的认识到发展经济才是中国发展的第一要务。激活、发展经济，需要的是灵活的制度和大量的资金，这就需要一个高效的融资途径，股市由此而生。故而，无论熊市牛市，股市终将存在，因为他维系国家的经济命脉，认清这一点对股民而言至关重要。
（二）中国股市经历的几个主要阶段
1、构建阶段：
1984年-1990年。1984年，由当时中国人民银行研究生部20多名研究生发表的轰动一时的《中国金融改革战略探讨》首次提及在中国建立证券市场的构想；1984年11月，中国第一股飞乐音响以50元每股面额发行1万股，在海内外引起巨大反响，被誉为中国改革开放的一个信号；1986年，中国第一个证券交易柜台静安证券业务部正式诞生，挂牌买卖飞乐音响股票；1990年11月26日，建国以来内地的第一家证券交易所上海证券交易所成立，同年12月1日，深圳证券交易所试开业。
2、徘徊争议阶段：
1991年-1995年。1991年8月28日，中国证券业协会成立；1992年5月21日，上交所取消股票交易价格限制；1992年8月10日，“810”事件，部分人员利用权力私买新股抽签表，引发的人们愤怒暴动事件；1992年10月12日，中国证监会成立；1992年-1994年股市变冷；1994年7月30日，国家推出“停发新股、允许券商融资、成立中外合资基金”三大利好救市；1995年2月23日，国债3.27事件；1995年证券市场进入政府工作报告，股市进入新的历史阶段；
3、肯定利用阶段
1996年-2001年。1996年，第五次大涨大跌，上海股市从1月22日的512点涨到最高1250点，深圳股市从900多点涨到4200点，5月2日首次降息，9月24日下调股票交易佣金和经手费标准，12月19日，实行涨跌幅限制；1997年，2月19日邓小平逝世，5月9日上调印花税至0.5%，5月19日，股票发行额度限制在300亿，禁止三类企业入市，禁止违规资金入市；1997年，11月1日，《证券投资资金管理暂行办法》实施；1998年，亚洲金融危机影响股市表现，市场第一次受外围因素影响；1999年，7月1日，《中国证券法》开始实施；
4、股市泡沫破灭和反思阶段：
2002年-2004年。2001年6月14日，国有股减持办法出台；2002年6月24日，中止市场减持国有股，同时上市公司增发门槛提高；2003年7月9日，QFII进入A股；2004年，以汉唐、南方、闽发、大鹏为代表的靠坐庄为生的券商因资金链断裂而被清盘接管、庄股代表德隆系倒塌；
5、史上最疯牛市阶段：
2004年-2007年。2004年1月31日公布“国九条”，即《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》；2005年，4月底股权分置改革方案出台；6月6日证监会推出《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》，沪市股指当日跌至988.32点；2006年，10月27日，工商银行AH股分别在上海和香港两地挂牌上市；2007年，著名的5.30事件，证券印花税上调至千分之三，900只个股跌停，10月16日，沪市股指6124点高点；11月5日，中国石油48.62元开盘上市；
6、07疯牛转熊至今（完善发展阶段）：
2008年至今。2008年9月19日，三大救市利好（证券交易印花税只向出让方征收、国资委支持央企增持或回购上市公司股份、汇金公司将在二级市场自主购入工、中、建三行股票）齐发，股市当日所有开盘股票涨停；11月5日，提出4万亿投资计划；2009年10月30日新开创业板股票，首批10家创业板公司上市；2010年，1月8日融资融券获批，4月16日，股指期货推出，做空机制正式形成，6月10日，创业板指数发布；2011年，12月5日融资融券标的扩容，12月16日,RQFII推出；2012年，10月23日，保险资金投资股指期货放行；2013年，全年停发新股，6月19日“钱荒”爆发，股市连续暴跌，8月16日，光大乌龙指事件；今年，新股发行重启；一码通10月1日起实行，沪港通推出在即……
回顾中国股市历史，再相较欧美发达国家的股市历史，我们清楚看到，短短20余年中国股市的发展速度惊人，到如今已然成为全球主要资本市场之一。
三、影响股市的主要因素
股市发展，本身有其自身运行规律，但在中国，又有着更特殊的行进路径，这与我国的基本国情有着巨大的关联。那么，到底有哪些因素影响着（中国）股市呢？ 
（一）实体经济
股市素有经济晴雨表之称，简单理解就是股价变动不仅随经济周期的变化而变化，同时也能预示经济周期的变化。实证研究显示，股价的波动超前于经济波动。往往在经济还没有走出谷底时，股价已经开始回升，这主要是由于投资者对经济周期的一致判断所引起的。我们通常称股市是虚拟经济，称与之相对的现实经济为实物经济，两者的关系可以说是如影随形”，彼此都能对对方有所反映。
（二）国家政策
中国股市具有很强的政策干预性质，民间流行把中国股市归为强政策市。国家通常通过财政政策和货币政策来调控股市。
财政政策。财政是国家为实现其职能的需要对一部分社会产品进行的分配活动，它体现着国家与其有关各方面发生的经济关系。财政规模和采取的财政方针对股市有着直接影响。假如财政规模扩大，只要国家采取积极的财政方针，股价就会上涨；相反，国家财政规模缩小，或者显示将要紧缩财政的预兆，则投资者会预测未来景气不好而减少投资，因而股价就会下跌。
货币政策。货币政策主要是通过调节利率来调节股市，避免过冷或者过热。货币政策，直接作用是调节流动性，进而达到影响股市的作用。通常调高利率是收紧流动性的信号，股市会下跌，反之就是放松流动性，股市将上涨。
（三）汇率变动
外汇行情与股票价格有密切的联系。一般来说，如果一国的货币是实行升值的基本方针，股价便会上涨，一旦其货币贬值，股价即随之下跌。所以外汇的行情会带给股市以很大的影响。
（四）物价变动
普通商品价格变动对股票市场有重要影响。具体来说，物价上涨，股价上涨；物价下跌，股价也下跌。商品价格对股票市场价格的影响，主要表现在四个方面：
1、商品价格出现缓慢上涨，幅度不是太大，且物价上涨率大于借贷利率的上涨率时，这时，公司库存商品的价格上升，由于产品价格上涨的幅度高于借贷成本的上涨幅度，于是公司利润会上升，股票价格也会因此而上升。
2、商品价格上涨幅度过大，股价没有相应上升，反而可能下降。这是因为，物价上涨引起公司生产成本上升，而上升的成本又无法通过商品销售而完全转嫁出去，从而使公司的利润降低，股价也随之降低。
3、物价上涨，商品市场的交易呈现繁荣兴旺时，有时是股价正陷于低沉的时候，人们热衷于即期消费，使股价下跌；当商品市场上涨回跌时，反而成了投资股票的最好时机，从而引起股价上涨。
4、物价持续上涨，引起股票投资者保值意识的作用增加，因此使投资者从股市中抽出资金，转而投向动产或不动产，如房地产、贵重金属等保值强的物品上，带来股票需求量降低，因而使股价下跌。
（五）通货膨胀
通货膨胀是影响股票市场价格的一个重要宏观经济因素。这一因素对股票市场趋势的影响比较复杂，它既有刺激股票市场的作用，又有压抑股票市场的作用。通货膨胀主要是由于过多地增加货币供应量造成的。货币供应量与股票价格一般呈正比关系，即货币供给量增大使股票价格上升；反之，货币供给量缩小则使股票价格下降。但在特殊情况下又有相反的趋势。
（六）政治因素
政治因素泛指那些对股票价格具有一定影响力的国际政治活动、重大经济政策的发展计划以及政府的法令、政治措施等。政治形势的变化，对股票价格也产生了越来越敏感的影响。其主要表现在：
1、国际形势的变化。如外交关系的改善会使有关跨国公司的股价上升。投资者应在外交关系改善时，不失时机地购进相关跨国公司的股票。
2、战争的影响。战争使各国政治经济不稳定，人心动荡，股价下跌，这是战争造成的广泛影响。但是战争对不同行业的股票价格影响又不同，比如，战争使军需工业兴盛，那么凡是与军需工业有关的公司的股票价格必然上涨。因此，投资者应适时购进军需及其相关工业的股票，售出容易在战争中受损的行业的股票。 

3、国内重大政治事件，如政治风波等也会对股票产生影响。先对股票投资者的心理产生影响，从而间接地影响股价。
4、国家的重大经济政策，如产业政策、税收政策、货币政策对股票价格有重大影响。国家重点扶持、发展的产业，其股票价格会被推高；而国家强制发展的产业，股票价格会受到不利影响，例如，国家对社会公用事业的产品和劳务实行限价，包括交通运输、煤气、水电等，这样就会直接影响公用事业的盈利水准，导致公用事业公司股价下跌；货币政策的改变，会引起市场利率发生变化，从而引起股价变化；税收政策方面，能够享受国家减税、免税优惠的股份公司，其股票价格会出现上升趋势，而调高个人所得税，则会使社会消费水准下跌，引起商品的滞销，从而对公司生产规模造成影响，导致盈利下降，股价下跌。这些政策因素对股票市场本身产生的影响，即通过公司盈利和市场利率产生一定的影响，进而引起股票价格的变动。
（七）人为操纵因素
一般说，在正常的股票市场上，能操纵股价的往往不是个人，而是一个大集团，如某些金融巨头运用手头的财势，在市场上兴风作浪，推波助澜，促使某些股票在市场上时而狂涨，时而暴跌，从而使他们在股票价格的剧烈波动中大发横财，而使一些中、小股东在这场恶战中倾家荡产。
在股票市场中，操纵股价的方法是多种多样的，其中最常见最普遍的方法，就是一些金融集团利用股市在疲软之时，低价大量买进，然后设法哄抬价格，以便低进高出。一般在哄抬股价的过程中，仍在不断买进，并散发各种似是而非的谣言，以引诱散户跟进，从而使股市形成一种“利多”气氛效应，待股价达到相 当高位时，再不声不响地将低价购进的股票出，这样大进大出就赚取了巨额暴利。相反的，某机构也可以在股价高峰，不断卖出，并设法压底行情，造成一种股价下跌的气氛，等股价低到某一价位时，再把高价卖出的股票全部买回，以达到高出低进的目的，这一出一进就可使操纵者获取暴利。这种方法，主要是通过哄抬股价或压低股价来达到目的。但不论哄抬或压低行情，都必须造成有利于诱惑散户盲目跟进的市场环境才行，其最终获利的是操纵者，而吃亏的是盲目跟进的中、小股东。所以，每个投资者要善于观风向，提高识别多头、空头陷阱的能力，在股市交易场所中保持清醒头脑和警惕性。投资者对待人为操纵的最好方法是不要盲目跟进，认真地研判股市大势，做到任凭风浪起，稳坐钓鱼船。
四、中国股市发展趋势
中国经济日益强大，股市建设也愈发重要。未来的中国股市，将会越来越向国际接轨，这是时代发展进步的需要，也是中国股市走向成熟的必经之路。人民币国际化进程加速推进和资本市场逐步开放，都是为了将中国股市国际化。股指期货、融资融券等衍生产品的推出，目的也是让市场更趋成熟。发展的脚步不会停歇，再更远的将来，还会推出国际版等，让更多的外国资本投资中国股市，促进中国经济的蓬勃发展。
五、结束语
次贷危机余音未了，欧债危机刚刚离去，中国经济又面临巨大的改革压力。过去几十年依靠地产作为经济支柱的发展道路已经走不通了，新一届政府大刀阔斧推进改革，股市对经济的促进作用或许具有空前的作用。地产造福年代正在远去，而股市造福年代或许才刚刚开始！
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