
第一节　　股市序幕的拉开

第一片“梧桐叶”

在深圳，一位股民拿出一张编号第一的股票，自称是“新

中国第一张股票”；在武汉，有人展示出 年武汉金融信托

公司发行的股票；在沈阳，人们传说“金杯”是新中国最早发

行的股票； 年在广东，有人保存着 月广东佛山市信托投

资总公司发行的第一期股票⋯⋯。新中国股市只有十几年的历

史，居然冒出那么多号称自己是摘取第一片“梧桐叶”的人，

真是“满地梧桐堆积，不辨龙蛇”，让人莫衷一是。然而我们

不会从纷乱的“号称”中起步，历史与考古是不能完全划等号

的，长江的源头是沱沱河，而不会是什么地下水，第一张股

票，只能是开启股市幕布的那一张，为此，我们将从影响、公

开与合法的角度去界定新中国股市的起源。

在中国股民风起云涌，上市公司已逾千家，股市人头攒动

热火朝天的今天，我们回首去造访历史，不禁充满苍凉寂寞之

感。因为建国以来第一片“梧桐叶”，悄无声息地飘落在改革

开放的大地上时，就连目光敏锐的有识之士都没有察觉。那些

拾起她的人，对她并不了解，有人讨厌地扔进了废纸篓，有人

初创：热情大爆炸
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失望地把她撕碎，也有人干脆封存箱底久久淡忘。中国的股

票，在 年代，是一个真正的“灰姑娘”。

知识界听到“灰姑娘”轻盈的脚步声是因为那样一件事：

年 月份，世界上最大的证券交易所 纽约证券交易所

凡尔霖先生来北京访问，在中南海与邓小平同志谈主席约翰

话间，美国客人向邓小平赠送了一件礼品，一个精美的小盒

子，里面是一枚纽约证券交易所的所徽，凭这枚所徽可以自由

出入纽约证交所。当时在座的中国人民银行行长陈慕华代表邓

小平回赠客人礼物，那是一张绿色的上海飞乐音响股份有限公

司的股票，股票印制精美，上面盖有公司董事长的印章。没想

年的社会主义大地上已有了股票，约翰到在改革开放才 凡尔

霖先生吃惊地望着这片新中国的“梧桐叶”，同时为自己成为

持有新中国股票的第一位外国人而兴奋。他当即提出要参观中

国的证券交易机构，那时所谓的股票交易市场还只是在上海的

一间 平方米的小屋，还只能称为股票发行所，根本没有交

易，所以美国客人的要求被婉言谢绝了。

但巨大 凡尔霖先生再次提出请求，而的好奇心迫使约翰

且他有一个充足的理由：因为他惊讶地发现这张股票上股东的

真名实姓不是他，而是“周芝石”。照理将股票送给别人，理

应在股东一栏写上别人的名字，而当时不知是对股票所有权缺

乏认识，还是为了股票的真实可信，居然没有想到填上凡尔霖

的名字，填上的却是中国人民银行上海市分行副行长“周芝

石”的名字“。周芝石是谁？我是凡尔霖啊！”当美国客人提出

困惑时，中国解释说，这是为了保证股票有效才印上周芝石的

名字。“我的股票就要用我的名字，我亲自去上海更名过户。”

凡尔霖固执地要求。这是去看看中国股票交易所的最好理由，

面对客人的固执和真诚，有关部门终于同意他踏进上海静安寺

第 2 页



附近的那间小屋。

凡尔霖一抵上海，第二天就要去办过户手续，其随行人员

提出要警车开道，上海方面有些为难，按规定，国家首脑才能

用警车，后上海警方提出凡尔霖先生花 美元租借警车开

道。这样， 月年凡尔霖于 日下午 点，由中国人民银

行上海分行行长李祥瑞陪同，“自费”来到了新中国首家证券

交易部 静安证券营业部。

上海南京西路 号（靠近静安寺）在静安证券业务部入

驻前是一家理发店，这里很小，小得不如百姓家的一间客厅，

墙上的小黑板还没来得及写上仅有的两只股票的名称（另一只

为延中实业），刚刚打造好的柜台还没有成为交易柜台，要说

这里是个交易场所，未免太寒碜了。凡尔霖踏进这间小屋，恭

恭敬敬地将“周芝石”的股票递进柜台，希望给他过户，并幽

默地说：“该收多少手续费，别客气！”在场的人都笑了。为表

元过户费。凡尔霖先生连声道谢说示友好，营业部免收了 ：

“中国好，不像我们美国人光认钱。不过今后你们要买美国股

票，要过户，我可不能给你们免费啊！”客人的幽默又使在场

的人轰然大笑！过户后，凡尔霖先生观看了这间 平方米连厕

所都没有的营业厅。工作人员见这个高个子美国人转不开身，

不好意思地说：“对不起，我们这儿实在太小了！”“这里比我

们初创时要好多了，毕竟有一间房子，而纽约交易所最早是在

一棵梧桐树下进行交易的。”面对主人的歉意和难堪，约 凡翰

尔霖热情地说，并要求与上海静安证券业务部经理黄贵显合

影。客人是真诚的，他意识到中国是一个巨人，这个巨人开辟

任何一个市场都将是巨大的。他把带回去的中国第一张股票和

“当代最大证券交易所主席和最小证券交易所经理”的合影照

片，挂在了纽约证券交易所的墙上。
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“中国改革已跨到了股份公司和证券市场的时代。”当海外

的媒体就此事热切报道时，国内的新闻界却反应平静，甚而难

见报端。然而上海毕竟有过“东方金融中心”的过去，一些

“老上海”在解放前是玩过股票的，即使没有玩过，他们也会

记得茅盾《子夜》和曹禺《日出》里，描写的那种“投机性”

玩意儿。所以不管媒体和经济界如何反应麻木，敢于吃螃蟹的

还是大有人在。

这只“螃蟹”是在约翰 凡尔霖来访两年前出现的。即

年的 月，由上海飞乐电声总厂提出，经中国人民银行上

海分行批准，向社会和本企业职工发行股票 万元，每股面值

元，这笔社会资金是用来筹建上海飞乐音响股份有限公司

年的 月，上海颁布（以下简称“飞乐音响”）的。其实在

了一个地方性法规《关于发行股票的暂行规定》，已经做好了

发行股票的前期工作。但人们对这个法规根本没有注意。同年

月，中国人民银行上海分行批准中国工商银行上海信托投资

公司静安证券业务部，来向社会发行飞乐音响股票。这条消息

在国内的许多报纸根本不予报道，报道的也都放在无足轻重的

位置上，但“ 奥尼尔从北墙内开花墙外香”，路透社记者马克

京向国外发出了这条爆炸性的新闻后，这条不足 个英文单

词的新闻，引起了国外媒体的广泛注意，争相在醒目的位置刊

登，《美国之音》、《日本经济新闻》、《朝日新闻》等重要媒体，把这

则信息作为中国改革开放的重大突破，进行了详细报道，日本

野村证券的社长甚至为此急切地约见了当时静安证券业务部的

经理。

新中国的第一批股民，是从国内小报纸的缝隙间或收集国

参考消外信息的 息》中了解到，一个改革开放后的新事物即

月 日，将诞生的。 年 上海一个最寒冷的冬天，凌晨
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点，他们冒着凛冽的寒风，在南京西路靠近静安寺的一间 平

方小屋的门前排起了长队，以此来迎接新事物的诞生，这种只

有在“文革”时期的菜场门前才能见到的，半夜排队情景，居

然在 年代又一次出现在上海滩，这就是新中国第一批抢吃

“螃蟹”的人。在冬天的寒风中，他们整整站了五六个小时，

点钟证券业务部一开门，不到 个小时， 万元飞乐音响股

票被抢购一空，这情景让抱着“如今有谁堪摘”之忧的发行者

深受感动。

总共 万股，而个人股只有 股的中国第一片“梧桐

叶”，或许太渺小了，小得无声无息，令人难以寻觅。

给“老虎”建立一只笼子

说起改革开放后的新生事物，或多或少和中国海岸线南端

的 多万（常住人口只有 万，其余为流动人口）年轻人有

年在进入香港的罗湖口岸边的一个小村庄，迎来了联系，

多万极具冒险精神的内地青年移民，一个现代化的移民城

拔地而起。深圳以经济特区的身份迅速形成一个与香港对峙的

新兴城市，到这里来开拓事业的冒险者，以领先的经济头脑和

敢为天下先的勇气，为全国探索着一条社会主义市场经济的道

路，他们提出“时间就是金钱，效益就是生命”的口号，在当

时振聋发聩，他们吸引外资的速度和力度，令内地惊奇，“深

圳效率”成为快节奏的现代生活的代名词。

不过这些市场经济的先驱者，在向一水之隔的香港学习借鉴

时，不会不看到股市在这个自由港的巨大作用。工商业的筹资渠

道，企业风险的社会化，吸引社会闲散资金和国际金融资本，调节

经济的手段等等，这些股市的重要经济功能他们不可能视而不
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见，而最令他们羡慕的，恐怕还是股份制企业的生机与活力。

年 月深圳农村，一家被称为“稻田里的都市”的企

业诞生了，宝安县联合投资公司，名称听起来与股份制并没有

什么瓜葛，但它是国内第一个以股份合作的形式出现的公司，

公司从工业、商业到房地产、酒店和服务业，样样经营，它的

注册资金除了国有资产外，大部分来自于宝安县村民们的个人

投资，按股份多少分享税后利润。直 年上市时，公司才到

起用一个名副其实的名字“宝安企业（集团）股份有限公司”

（以下简称“宝安”），宝安公司的出现吹响了国内股份制改革

的号角，此后在上海、沈阳、武汉相继出现了一大批股份化改

造的公司，以企业职工和法人单位参与入股的公司。深圳占据

股份制改革排头兵的地位并非在于宝安为天下之先，而在于其

年，据不完全统计，深圳特区的股份数量之多，到 制企业

至少在 家以上，而全国至 年底，各种类型的股份合作企

业也已发展到 多家，通过股票集资额达到 亿元。面临这

种迅猛发展的势头， 年，经中央、国务院批准，把深圳正

式确定为股份制改革试点城市。

股份制改革的 日，上海月年重要性，我们可以从

召开的“股份制理论与实践研讨会”上，窥见一斑，会上来自

理论界、经济界的专家们进行了激烈的思想碰撞。他们提出一

个命题：产权空位。全民所有制的财产既属于全体人民，大家

都是生产资料的所有者，谁都是所有者，也就谁都不是所有

者，即不属于每个具体的个人，全民所有只是一个抽象的概念

而已，所以没有具体的个人会替这种产权负责，公有制实质成

了无人负责制，这就是“产权空位”。产权空位导致的结果是

国有资产的大量流失，国有法人形同虚设，企业股份化不仅使

产权明晰，而且使企业具有社会化的透明度，整个社会将参与
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对企业的监督，股份制改革无疑是当时解决产权空位的最有效

方法。

年代末，而股份制改革，到 已是十分紧迫的事了。

年下半年，中国国民经济突如其来地受到强烈冲击。在城市，

市场疲软，产品恶性积压，资金奇缺，生产急剧滑坡；在农

村，一些农民们交售完指令性计划内的农产品后，拿到的不是

现金，而是一张张赊账的白条。当时的国务委员兼财政部长王

丙乾向全国人大 年财政支出报告， 亿元，财政收

入 亿元，国家财政赤字运行，而 年代又是还债高峰期，

亿 多亿元人民币的内债都将到期⋯⋯美元的外债，

一方面，因为产权空位，企业效益低下，产品积压，纷纷

陷于困境，各方要求增加贷款的呼声日益高涨；另一方面是财

政赤字，政府不得不紧缩银根。那么启动市场和生产需要加大

投入资金，资金从哪里来？即便有资金，政府是否敢于投入这

些效益低下的企业？

同时，另一种比市场疲软更大的危险正在走近， 年夏

季全国刮起了一股抢购风潮，老百姓一夜之间扑进银行，纷纷

提取现金，疯狂采购日用品，仿佛世界大战即将到来，通货开

始膨胀，给市场造成极大的破坏，为此专家们注意到老百姓手

年据有关方面统计，全国城乡居民的里的巨大购买力。 银

行储蓄存款与手持现金，其结余购买力是 亿元，这个购买

就能把当时的市场扫荡一空。如果没力的 有投资渠道，一

旦这些钱涌进消费领域，后果难以设想，专家们忧心忡忡地把

老百姓手里的这笔钱看作是关在一只虚拟笼子里的“老虎”，

一旦风吹草动产生银行挤兑，“老虎”势必出笼。

在这种形势下，给企业开辟新的融资渠道，给“老虎”建

立一只新笼子，就成了紧迫的任务，政府没钱贷款给喘息维艰
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中的企业，不等于老百姓没钱，要让老百姓的钱投入企业，就

得让老百姓成为企业的“老板”，而要达到这一目的，只有对

企业进行股份制改革。可见中国的改革已被“逼”到了股份制

的门槛上了。

深圳作为全国股份制改革试点城市，面对雨后春笋般冒出

来的股份制企业，建立股票市场就成为迫在眉睫的事。然而这

个平均年龄只有 岁的城市，除了少数专家外，市民们对“股

票”一词闻所未闻，没有市民的理解和参与，怎么发行股票？

当时全国流行着“深圳速度”这样一句口头禅，可这次作为股

份制的试点城市，却眼睁睁地看着中国的第一片“梧桐叶”飘

落在上海滩头。

深圳的第一片“梧桐叶”是由 家银行信用社通过股份化

改造，组建成的深圳发展银行（以下简称“深发展”）。其首期

向社会发售人民币普通股 万股。或许是为了急切地追赶上

海，深圳再也没有耐心等待市民们了解股票为何物，再也没有

耐心等待梧桐树长出叶子，自行飘落，他们拿出“做了再说”

的深圳式勇气，画了一片“梧桐叶子”，让她飘在股份制改革

的前沿阵地上：深圳发展银行连股票还没印出来，就开始发行

股票了，他们给股东们发放的是“收款收据” 一张虚拟的

“梧桐叶”。

这张虚拟 月，年 比的“梧桐叶”悄然飘落时，已是

上海整整晚了两年半。 个月以后，即 年 月，股东们才

用“收款收据”换到真正的“梧桐叶”。

股 军”份公司的“正规

年 月 日，深圳街头出现一帧巨大的横幅：“移植
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香港经验，隆重推出万科股票。”市民们对此并不兴奋，而只

是好奇 月，更好奇的是前一天，即 日，深 深圳圳的党报

特区报》，以整版的篇幅，刊登了深圳万科企业股份有限公司

（以下简称“万科”）的《招股通函》。为什么党报对万科股票

的发行，如此大张旗鼓地支持？这引起了部分市民的关注，有

人甚至投信报社，提出各种各样的责问，最严厉的责问恐怕就

是：“党报怎么能整幅版面刊登‘商业广告’，？大有兴师问罪

之意。为此报社刊登了一位女读者的来信《对“万科”发售股

票提几个问 月年题》，同时在两天后，即 日，让万科股

份制筹委会在报上公开答复读者提问。从中我们可以看出端

倪，深圳发行股票不得不依靠政治影响力。

我们知道，深圳发展银行并不是中国首家股份制银行，

月，经国务院批准成立的交通银行，年 才是真正第一家

股份制银行。交通银行是全国性的银行，其资本金由国家控股

公开向社会各界认购，每股 元，，另 外 个人最多

认购 股。然而毕竟交通银行至今都没有成为上市公司，所以

从中国股市的角度，无法与深发展相比，深发展这家以后在深

圳股市举足轻重的股份制银行，其诞生可说是新中国金融史上

的创举，它不仅是首家上市的金融股份公司，而且还是首家拥

有外汇优先股的中国银行。

与深发展相比，万科的重要性更为突出，其意义并不在于

它是深圳第二只发行并上市的股票，而在于它是国内第一家完

全按照国际规范改造成的股份制企业，在于它是国内第一家具

有外资股的股份制工商企业，同时它还是新中国第一家严格按

上市公司标准规范运作上市的公司，从公司情况、财务报表到

股本结构、利润预测，全部向社会公布，完全以透明的方式出

现在投资人面前。它代表着股市“正规军”的出现，代表着深
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圳乃至全国的股份制改革上了一个新台阶。

万科的前身是深圳现代企业有限公司，这是一家成立于

年，性质属于全民所有制的企业，在股份制改造前具备了

一定的规模，下属有 家全资、合资、直管企业，在北京、广

州等地都设有分公司。以王石为总经理的万科，云集了一批二

三十岁的青年知识分子型企业家，当公司决定进行股份制改造

时，小伙子们提出“要干就干出一个符合国际规范的样本来”，

总经理王石想得更远，他决定在股本结构中设外资股，于是公

司安排小伙子们赴美国、德国、英国、法国、日本等发达国

家，对先进的股份公司进行学习考察，并请来了当时作为深圳

市政府金融、证券顾问公司即香港新鸿基公司主席冯永祥先

生，进行实际指导。

在订公司章程时，万科公司担心能不能得到外商的认可，

所以广泛征求外商意见，坦诚地承认目前国内有关立法、制度

不健全，然后共商如何使其章程既能符合国际惯例，又能弥补

法制方面的不足。经深圳蛇口会计事务所核定，确定国有资产

的价值，设置国家股的份额后，最后在通过产权重新界定的基

础上，实现所有权与经营权的彻底分离。一个真正意义上的股

份公司就这样诞生了。

很显然，万科的发行不能像深圳发展银行那样，向股东们

开“收款收据”，必须完全正规化，按香港规范上市操作的标

准，发行时必须在当地报纸上公开刊登《招股通函》。可当时

不要说深圳，就是全国都没有一份证券方面的专业报刊，深圳

最大的报纸是《深圳特区报》，但这是党的机关报，能在党报

上大版面地登商业通函吗？万科公司心里没底，他们找市委负

责同志汇报情况，没想到市委全力支持，当即开了绿灯，当

《深圳特区报》上出现万科公司的大幅《招股通函》时，市民

第 10 页



们感到惊愕，港澳地区的观察家们则赞叹不已，由此猜测国内

的党和政府大力支持股票发行的坚定决心。

月年香港《文汇报》于 日和 月 日两次发布深

圳万科企业股份有限公司向外资售股的消息后，报社电话不

断，海外公司及人士纷纷打听万科的情况以及如何购买公司股

票，反应十分强烈，香港《文汇报》为此急派记者到万科了解

情况，并很快以“深圳现代企业实行股份制经营”为题，在香

港《文汇报》经济新闻版发表专题介绍该公司的文章。此外日

本的《经济新闻》周刊对此刊发了一系列的报道消息。国际金

融 女投资方面的著名记者，英国《环球投资者》助理编辑

士专程来深圳采访万科，称这是中国与国际接轨的一大重要举

措。

向境外发售外资股首期拟定以全部股票的 ，近

万元），万股（折合人民币约 外资股刚发行就被认购一空，

《 年 月 日报道，认购万科股票的有日本索深圳特区报》

尼、日中规则株式会社、新力公司、香港天安中国有限公司、

仁达国际有限公司、联大企业公司等 家海外公司，外币认购

指标，为此“万科公司正额达 万股，超过原定不超过

与外资方及有关部门商议处理办法”。

然而在国外投资者踊跃认购时，深圳市民却对此漠然置

之，根本不为所动，万科股票和深圳发展股票的发行，非但没

有产生上海滩抢购一空的情景，而且无人问津，似有“连城不

值一羊皮”的凄凉。

股票和政治觉悟

年，为了深圳发展银行股票的发行，廖熙文，一个贵
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州遵义人，中国人民银行研究生部毕业的高材生，受命筹建深

圳经济特区证券公司，他在深圳红荔路租了一间 平方米左右

的房子，和几个同仁开始了深圳最大的证券公司的创业。深圳

证券公司的营业面积比上海静安业务部大 个平方米，但他们

遇到的困难可能是上海的同行无法想象的。上海的第一片“梧

桐叶”还有一批老人排队摘取，可深圳人对股票的知晓差不多

是零，不要说排队，就连上门推销都吃闭门羹，“股票？什么

东西？”这是推销人员听到的最常见的话。结果可想而知：不

要！

深圳市政府面对这种尴尬的局面，发起了有声有色的宣传

活动，可不管是 年称为深圳的“股宣传机构多么热切地把

份年”，还是舆 年深圳论界把深圳发展银行发行股票推为

的 大新闻之首，市民们却不认识也不认可这玩意儿，尤其是

年代从政治的忧愁风雨中过来的中年人，总觉得这种政治式

跖行的“叫卖”是“ 仁义孔丘非，殇乐长年老彭悲”。股票没

人要，刚刚成立的深圳证券公司一时间陷入交不起房租，付不

起水电费，发不出工资的生存困境。发行受阻，就更谈不上建

立股市了，没有股市，股份制改革将无法推行下去。

有一根神经中国人一直是相当发达和敏感的，这就是政治

神经，尤其是那些经历过长期政治运动时代的人们，不管是讨

厌还是热衷，即便在当时经济最为开放的深圳，市民的政治热

情依然十分高涨，把买股票和政治表现联系起来，说来非常滑

稽，却行之有效，想出此招的人肯定是深谙中国国情的天才。

深圳市政府在迫不得已的情况下，深圳市委书记首先掏腰包买

股票，号召政府机关工作人员、党政机关领导干部身先士卒，

以市委书记为榜样，掏钱带头认购。既然市政府动员号召，各

单位领导干部带头，一些有觉悟的党员群众紧紧跟上，一时间
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买股票成了一种政治思想表现，成了有政治觉悟者以实际行动

支持深圳的改革，在他们看来，这是帮助政府解决改革阶段遇

到的资金“困难”。

那些政治觉悟不高、却又害怕给领导留下坏印象的群众，

面对上门推销人员，触霉头地感叹一句“：又来搞摊派了。”他

们没好气地当面买下一张，顺手扔进废纸篓，并自慰道：“权

当做个人情。”也有个别单位的领导对推销人员一个劲地哭穷，

只是象征性地买下 股，也算是响应了“政治号召”。那时一

些生性胆小的知识分子，一听到是“政治任务”赶紧掏腰包，

后来到沾股即富的年代，他们真是发了一笔。

就这样，深圳诞生了第一批股民，这是由深圳政治素质最

高的人组成的，不过他们把手上的股票看作一张存单，当作国

库券的一个新品种。反正借钱给国家，帮助国家解决困难，国

家总不会让我们吃亏的。一些并非自愿，却又不愿意被单位同

仁视为落后分子的群众，拿着股票，心里的确是这样想的。

市政府、发展银行、证券公司，在“政治觉悟”的感召

下，在踏破铁鞋、登门推销的努力下，勉强发行掉额度（总额

度为 万股）的 ，还有一半多的发展股票只好存放在

证券公司了。这当然使得许多人后来大发“今是而昨非”的懊

丧 。

虽然 年举步维艰，可股份制改革却是坚定不移的。

日，深圳市政府召开“企业股份制改革工作会议月 ”，会上

年推行股份制作了具体部署，市副市长朱悦宁对 长李灏指

出：“国营企业推行股份制是个总趋势，是企业改革的主要方

向。”

为了配合改革的深入，舆论界一厢情愿地把 年指定为

深圳的“股份年” 年，可 年股票发行困难。随后指定
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为“股份年”，然而“股份年”还是没有到来，与其说市民反

应麻木，不如说市民毫无反应。在深圳等待中国股市兴起的，

不是第一批买了股票的股民，而是深圳的党政领导，深圳的企

业家，深圳股份制改革的带头人。

白天的喧嚣到来前的黎明，格外的静悄悄，可谁敢说深圳

中流产呢？而在上海，的股票会在静阒 这黎明前的死寂同样令

人惶悚不安，或许是在考验上海第一批股民的忍耐力，他们抢

购回来的飞乐音响股票，如同银行长期存款凭证，在差不多两

年的时间里根本没有市场可以转让买卖，也根本谈不上分红派

息 。 年 月，上海第二只股票，上海延中实业有限公司

（以下简称“延中实业”）股票在上海静安证券业务部发行后，

也同样经历了等待的命运。股民们在等待，领导层在研究，专

家们在讨论。

年，当时任上海市长的江泽民同志亲自召开座谈会，

专家们终于把股票到底是姓“社”还是姓“资”的问题搁置起

来，正式批准为“飞乐音响”和“延中实业”这两只中国最早

的股票建立交易市场。

月年 日，上海的“一小撮”股民们，等到了一个

中国证券史上划时代的日子，上海工商银行信托投资公司静安

证券业务部（后来更名为上海申银证券公司），设立了解放后

第一个股票交易柜台， 平方米小屋的小黑板并在静安寺边上

上，工工整整地写上了延中实业与飞乐音响股票的交易价格，

从此拉开了新中国股市的序幕。

一年半以后，在南海之滨股份制改革的前沿阵地上，深圳

发展银行，通过深圳证券公司，正在把第一批股东的“收款收

据”换成正式股票 年的股息，这是中国股民，同时发放了

第一次享受到股份公司的利润。一个月 月，年之后，即
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深圳证券公司在红荔路 平方米“交易所”的柜台上，将只发

行掉一半不到的深圳发展银行股票挂牌上市了，同时也宣告筹

备一年的深圳证券公司正式成立，深圳股市在举步维艰中也拉

开了序幕。

至此，上海和深圳股市的幕布均已拉开，然而舞台空荡荡

的，登台者寥寥，据当时香港《信报》的报道，上海自发行和

上市转让股票以来，市民反应“极为麻木”，“观望者居多，

投入者寥寥。投资者主要是擅长此道的老年人，为数甚微”。

没有大众参与的市场是虚拟的市场，中国的股市依然在等待，

等待人们摆脱传统观念，等待人们摆脱把股票当作资本主义

“大鱼吃小鱼，小鱼吃虾米”剥削工具的片面看法，等待解放

后出生的人们认识股票这种新生事物，等待新中国股份制时代

的真正到来。

年代的中国股市，可以说是世界最小的，也是最不起眼

的，但股市是神奇的，正如在一篇报告文学中描写的那样：

“它像一个被海盗掠到天涯海角的孩子，在母亲揪心的记忆中，

它永远是被怜悯、被挂念的对象。可是，长夜过后，母亲打开

门缝，看见守在门旁的它已是一个腰缠万贯、衣锦还乡的阔少

爷了！”

第二节“炸弹”是怎样爆炸的

静穆中耕耘出静安指数

自 年底发行了第一张股票后，发行这张股票的上海工

行信托投资公司静安公司经理黄贵显与他的同事们，就开始策

年 月正当他们酝酿让划建立柜台交易。 股票流通时，《经
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济 月新闻报》的记者把消息捅了出去，于 日在报上发表了

题为“全国第一家股票交易市场将开业　　静安信托公司经营股

票买卖延中实业公司股票被批准上市”的报道。但当时建立股

票市场的时机并未成熟，静安信托公司酝酿开辟股票交易没有

年 月，得到管理层同意，为此黄贵显还写了检讨。直到

当时的上海市长江泽民同志召开上海有关部委办负责人会议，

在听取了有关股份制情况汇报后，才决定开辟股票流通市场，

月于是静安信托 年公司定于 日正式启动中国股票的柜

台交易，据说正是去年的这一天，经理黄贵显因“冒进”而向

上层领导递交了检讨书。

有了市场并不等于有交易，有了交易也并不等于是股票交

易，人们说买股票就是买公司的未来，然而 年的中国股票

交易，不要说买公司的未来，就是买公司的现在都谈不上。

上海飞乐音响发行的 股流通股，每股面值 元，延中

多 元，于一点，发行的 万股中有 是流通股，面值也是

是这两只股票在上海静安证券 元交易柜台上，价格就一直在

附近波动，几度还跌破面值，由于许多人把股票当作存单，锁

到箱底去了，所以交易量极度萎缩。恐怕股票的价格与公司的

业绩、公司的资产增长有什么联系，是那时的股民想都没想过

的。

正是在这样的冷清和静穆中，却有一批耐得住寂寞的证券

从业人员在默默 上海静安指耕耘。新中国第一个股价指数

数和边晓敌这个名字是分不开的。这是个在黑龙江农场插过队

年回沪后进上海工商银行静的上海知青， 安支行教育科工

作，负责电视大学的教学。完全是一个偶然的机会，因为静安

支行与发行股票的静安营业部有业务来往，使得他与静安营业

部经理黄贵显认识 年 月要建立柜台交易，所以黄贵显，
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把他调去参加柜台交易的设立。当时搞柜台交易的只有一位叫

功荣泉的老职工，虽然交易清淡，可全是手工操作，从小黑板

上写牌价到填写交割日期，从登记卡号到盖章过户，而且所有

的计算都是靠拨算盘珠子，所以工作又累又繁琐，堪称新中国

首位红马甲的功荣泉，在柜台交易建立后不久，因过度劳累染

病去世了，这样柜台上就留下边晓敌一个人顶着。

边晓敌不仅工作认真，把每天的交易仔细地记录下来，而

且买了许多国外关于股票方面的书，进行钻研。他发现国外的

股市都有指数，美国的道 琼斯指数，英国的金融时报指数，

日本的日经指数，香港的恒 年初，他根据生指数。所以在

自己记录的一本股票交易统计的原始账本，开始设计我们自己

的指数，他几乎参考了所有国外指数的编制方法，没日没夜地

工作。这时在日本蓝泽证券公司研修归来的阚治东先生，开始

负责静安营业部的工作，并主编全国第一份 股票年报》。他

对边晓敌的研究成果十分重视，亲自对这个指数进行修订完

善，最后定名为静安指数，公布在《股票年报》上。

月静安指数以 日为基期，所选的股年 票是当时上

海上市的所有股票，取用的不是每天的开盘或收盘价，而是当

年到 年日的平均成交价。这个指数推出后，虽然在 两

年间一直在 点上 的幅度内波动，而且是世界上反映下

股票最少的指数，但国外的媒体还是承认它的价值，当时香港

报刊报道说：“反映上海股市行情涨落仅有的静安股价指数，

成为市民们判断股市的晴雨表。”现在静安指数已不再使用，

但作为新中国股市的第一个股价指数，和新中国第一批证券从

业人员一样，应该为后人记取，尤其是证券业如火如茶的今

天，我们不应该忘却他们在无人问津处境中的艰难创业，“忘

记过去就意味着背叛”。
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