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前言

　　我今年78岁了，这一辈子围绕的工作范围都是在财政、金融和证券，在这个行业里面摸爬滚打
了S0多年。
1990年12月19日，上海证券交易所正式成立，黄浦江畔响起了新中国股市开市的铜锣声。
后来深圳证券交易所也正式开业。
我当时任中国建设银行行长，两个交易所挂牌成立我都去了。
从1992年9月到1993年6月，我出任过国务院证券委员会常务副主任一职，后来离开去了国家开发银行
，1995年3月又回去接替刘鸿儒同志任中国证监会主席，直到1997年下半年向周正庆同志移交，中国股
市的“火山口”上我坐了3年，被称为“救火队长”。
这期间我既为中国股市的发展壮大感到鼓舞，也时常为中国股市的震荡起伏、充满风险而惴惴不安。
　　这是我一生中最难忘的岁月，经风雨，见世面，攻击谩骂、威胁恐吓者有之；赞扬奉承、向我求
助者也有之，波澜起伏，五味俱全，真有如履薄冰，如临深渊之感。
　　从上海证券交易所正式开业算起，新中国股市整整走过了20年的岁月。
这20年的历史，是整个改革开放过程中展开的一幅波澜壮阔的画卷，也是一个在曲折中不断前行的过
程。
　　中国资本市场的发展是在十一届三中全会以后，伴随着改革开放一步一步地发展起来的，它是一
个逐步从计划经济向社会主义市场经济转轨的过程。
改革开放之初，股份制改革就已出现，但当时股票没有在交易所交易，是在柜台交易，比如上海、海
南、四川等地都是摆摊头卖股票的，缺乏法规制约，存在很多不规范的现象，对股市进行宏观统一管
理非常必要。
沪深证券交易所应时而生，成为了20年历史进程中最具标志性的事件，标志着改革开放时期中国资本
市场的重大突破。
1992年，在深圳“8·10”事件发生之后，国务院证券委员会和中国证监会同时宣告成立，成为中国资
本市场规范发展道路上的一个里程碑。
　　1992年中国证监会成立的时候，社会上对资本市场存在很多不同的看法，当时仍然有很大的争议
。
到1995年、1996年还有很大的阻力，因为整个社会的观念没有完全转变。
对于改革开放，人们还有很多的不适应，因为市场经济已经远离中国人几十年了，那个时候如果谈股
票、资本，那还得了。
在此之前的计划经济体制时期，自留地都是资本主义尾巴，对于股票市场，当时就更是充满争议，有
着很多不同的看法。
一直到社会主义市场经济体制的道路确立以后，争论才逐渐平息下来，改革一步步地走过来，实在不
容易，今天我们不能忘记历史。
正视历史，面向未来，才能真正发展好中国的资本市场。
　　20年的中国资本市场可以讲是从无到有，从规模很小到跃居全球前列，实现了跨越式发展，目前
资本市场已经成为广大群众一个重要的投资场所。
从规模来看，中国资本市场交易量在全世界已经排在了前5位，这是我们过去做梦也没有想到过的。
我们要重视资本市场，要把资本市场进一步搞好，加强法律监管，提高上市公司的力量。
“公开”、“公平”、“公正”，是资本市场的基本原则，这个原则是不能打破的。
大国崛起，需要一个强大的资本市场，把资本市场建设好了，将给整个中国经济带来巨大的影响。
　　可以毫不夸张地说，中国的股市是改革开放的产物，同时又是推进改革开放的动力，没有改革开
放就没有股市。
股市发展以后，又是改革开放的动力，现在还在发挥着巨大的推动作用。
　　和发达国家成熟市场相比，中国股市仅仅走过了20年，我们要有清醒的头脑，不能沾沾自喜，因
为我们还有很大差距。
我最近一直在呼吁：中国资本市场需要进一步改革创新，要加强对上市公司的监管。
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上市公司像盖房子用的基石，这个房子基石不牢靠，那个房子不是要倒掉吗？
将来下一步针对上市公司，一个就是退市制度要完善。
退市制度就是说，现在允许你上市，给你融资，你干不好，亏损的话，你就要退出，等你改善好了你
再来，我是这个观点。
第二个是上市公司要坚持分红。
企业的盈利一定要给股东(包括国家股东)、股民分红，有些上市公司只是利用股市募集资金，但是从
不分红，国家的股东享受不到它的分红，普通投资者买了股票，也享受不到分红，那买股票干什么？
要从法律上规定，你要不分红，对不起，就要处理你，甚至于叫你退市。
投资者买了股票以后，如果可以获得分红的话，就可以减少短期炒作行为，我们把这些问题处理好之
后，股票市场就比较稳定了。
这样才能形成良性循环，既鼓励了投资者投资优良的上市公司，也对社会资源配置进行了引导，这样
的话才会形成一个正向的推动效应。
 　　展望后20年，我觉得中国的资本市场、证券市场会有一个更大的进步，会建设成为有中国特色的
证券市场，站立于世界前列。
中国的资本市场下一步前景是好的，潜力很大，要有信心。
因为实行市场经济是基本国策，宪法里面写了，党章里也写了。
你要搞市场经济，没有资本市场，怎么能叫市场经济呢？
但是中国的这个市场，社会主义的市场经济有它的中国特色，不能完全按照西方资本主义国家的发展
模式。
我们要学习发达国家的经验，学习发达国家好的东西，同时要结合我们自己的情况。
这个时候要坚持用辩证的思维看问题，借鉴发达国家成熟市场的发展经验和教训，既不能全部否定，
也不能照搬照抄。
 　　在新中国股市20年之际，“第一财经”投入了大量的人力物力，在短短几个月的时间里采访
了120位中国股市历史上重大事件的见证人、著名经济学家、媒体记者以及大量观察者，并精心打造了
《财富与梦想：中国股市1990—2010》大型纪录片。
该纪录片回顾了股市在中国改革开放大背景下的发展历程，对20年股市的重大历史事件进行了深刻剖
析，透视了股市对中国整个社会的政治、经济和思想观念带来的冲击，启发观众思考股市中的哲学智
慧，并且对市场未来的发展趋势和中国的命运做出思考和展望。
 　　以这样大的规模和声势，对资本市场20年的重大事件进行梳理和思考，在新中国股市历史上前所
未有，在这么短的时间内可以说是创造了一个奇迹，非常不容易。
做这样的事情，非常有意义。
因为无论对于中国股市，还是对于中国的改革开放，都是一件好事情。
我作为金融战线上的一个退伍老兵，谨向他们表示敬意。
 　　历史不能忘记，也不容忘记。
中国资本市场20年发展是中国改革开放进程的缩影。
对20年的回望可以让我们更清醒地看清历史，也可以让我们更好地思考未来。
我们还在路上，依旧任重道远，让我们一起努力。
 　　中国证监会第二任主席　周道炯 　　2010年10月31日
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内容概要

中国资本市场20年，走完了西方300多年的路程。
2000多家中国企业登上了发展的快车，一个新生的投资者群体快速成型。
一场场由金钱堆砌起来的运动，留下了几多荣耀？
又留下了几多痛苦？
蓦然回首，百感交集。
这一切资本奇迹的背后，印证的是中国的国家命运和前途。
    《财富与梦想——中国股市1990-2010》，在第一财经制作的同名5集纪录片的基础上扩充成书。
本书以中国改革开放30多年来的宏大背景和全球化视野，特别甄选出在中国股市20年发展历程中最具
代表性的亲历者、专家、学者、观察者等，回顾股市在中国改革开放大背景下的发展历程，观察股市
对中国整个社会的政治、经济和观念带来的冲击。
    通过第一财经全方位的采访，深圳“8·10”风波，327国债期货事件，银广夏事件，基金黑幕事件
一一呈现，亲历者的回忆，将读者拉回到那令人难忘的岁月，许多材料是当事人第一次披露，具有丰
富的新闻价值。
而诸多股市成功者将他们的成功秘诀与读者分享，更将使读者受益良多。
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作者简介

第一财经传媒有限公司编著
《财富与梦想：中国股市1990—2010》纪录片，由中国纪录片泰斗级导演《大国崛起》、《公司的力
量》创作总监、中国纪录片最具声望的导演之一——康健宁亲自抄刀、全盘掌控
来自第一财经旗下的最具影响力的节目《头脑风暴》、《中国经营者》等品牌节目的制作班底。
曾经打造过《激荡30年》的团队制作完成。
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章节摘录

　　第一章 伟大的选择　　1792年的某一天，在美国纽约曼哈顿南部的一棵梧桐树下，经常聚集在这
里的24位股票经纪人作出了一个伟大的决定，他们想建立一个全新的股票交易市场，这就是今天耸立
在华尔街上，在全球资本市场上叱咤风云的纽约证券交易所。
直至今日，人们还是习惯性地把股票交易称为“梧桐叶交易”。
　　这片神奇的“梧桐叶”，对推动全球资本主义的发展起到了至关重要的作用，使西方列国快速地
步入了崛起的轨道。
这片“梧桐叶”也曾在中国落地，但是中国自上世纪50年代开始的计划经济体制使它长时间地退出了
中国人的视野。
而从上世纪80年代开始的改革开放，则再一次为这片”梧桐叶”在中国大地的茂盛成长提供了肥沃的
土壤。
但是，与它在西方世界曾经受到的待遇不同的是，在它进入新生的中国的起始阶段，它却受到了姓氏
的困扰，姓“资”还是姓“社”，使它在中国的落地生根显得一波三折，徘徊踌躇⋯⋯　　但是，中
国的改革家们在发展股票市场这条道路上从来没有犹豫过，那些筚路蓝缕的开拓者们，以他们的勇气
和智慧，做出了一个伟大的选择。
　　第一节 股份制破冰之旅　　翻开中国改革开放三十多年的历史，1984年注定是一个重要的年份。
这一年的春节，邓小平南下视察深圳和珠海特区，在视察过程中，邓小平一针见血地指出：“贫穷不
是社会主义”。
　　小平同志讲的这句话非常重要。
他说，如果说你搞的实践证明你是贫穷的，肯定是错了，肯定不是社会主义，只有使国家富起来了，
人民富起来了，这才可以说是社会主义。
　　（原中国社科院副院长、中欧工商管理学院名誉院长刘吉）回首上世纪80年代初的艰难岁月，当
时的物资短缺状况在今天看来是难以想像的，生活物资的严重匮乏困扰着每一个中国人。
几乎所有的生活必需品都需要凭票购买，出行难、吃饭难、做衣难、洗澡理发难，什么都难。
而更困难的是在这一时期全国返城知识青年多达1700万人，再加上320万城市待业青年，高达2000多万
人的就业问题让本已不堪重负的社会危机四伏，一些地方的人甚至出现了为找工作而采取极端手段的
行为。
当时，围堵交通干线、围攻市政府的群体事件时有发生。
就是在这样的背景下，利用股份制经济兴办企业，进而扩大就业的方式被推向了前台。
　　当时股份制是为了解决当前就业问题的最重要手段。
因为你要增加就业，就必须增加投资，国家哪儿来那么多钱，就是采用一种民间集资的办法，组成股
份制企业，这样就可以吸收更多的劳动者就业。
（北京大学光华管理学院名誉院长厉以宁教授）　　要增加企业活力，一定要改革企业的所有制形式
。
国有企业是我们国家经济的主体，改革要慎重，不能马虎，不能失败，所以开始的改革都集中在集体
企业。
（贺镐圣 原上海市体制改革办公室主任）　　这是1984年11月18日的早晨，黄浦江上依旧船来船往，
与往常并没有什么两样。
当外滩海关大楼时钟的指针指向上午8点的时候，上海武夷路174号上海飞乐电声总厂的大门口，越来
越多的人开始在这里排起了长队。
在上海，排队购物的现象司空见惯，而这一次，却非同寻常。
因为一只股票在这里的公开发行，拉开了新中国股市的序幕。
　　3天前，上海《新民晚报》的头版刊登了这样一条消息：上海飞乐音响股份有限公司接受个人和
集体认购股票，对社会发行1万股。
就是这样一条今天看来再普通不过的新闻，却具有划时代的意义，因为这是改革开放以来，中国第一
次向社会公开发行股票。
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但当时绝大多数人并没有意识到这样的变化意味着什么，即便是当年报道这条新闻的记者潘新华，也
是如此。
　　当时这样一篇报道，怎么会想到具有划时代的重大意义呢？
就是从记者的眼光来看，它就是一个改革开放的新鲜事，但是没想到这样一篇报道是为一个重大的历
史事件打了草稿。
（潘新华 新民晚报高级记者）
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媒体关注与评论

　　以如此大的规模和声势，对资本市场20年的重大事件进行梳理和思考，并且对市场未来的发展趋
势和中国的命运做出思考和展望，在新中国股市历史上前所未有，可以说是创造了一个奇迹。
　　——周道炯（中国证监会第二任主席）　　中国的股市走了20年。
这20年应该说是一个很不寻常的道路、很不平坦的道路。
第一财经出品的《财富与梦想：中国股市1990—2010》用冷峻的视角解读了这20年来中国股市所经历
的风浪，展示了这20年来中国社会的光荣和梦想，这是一部真诚而豪迈的作品。
　　——江平（中国政法大学名誉校长）　　要走市场化，必须有独立的市场主体，独立的市场主体
，最好的形式是股份制形式，肯定了这一点不光是中国证券业有前途了，中国的证券市场，更有前途
。
 　　——厉以宁（北京大学光华管理学院名誉院长 、著名经济学家）　　《财富与梦想：中国股
市1990—2010》这部作品是对中国股市风云20年乃至中国改革开放历程的深度思考。
股份制的设立实际上是中国经济改革开放这30年迈出的至关重要的一步，是从中国企业的资本结构上
做出的重大战略调整。
有了股份制，才真正有了从计划经济向市场经济的转型。
　　——苏宁电器集团董事长 张近东　　我向广大读者推荐第一财经《财富与梦想：中国股市1990
—2010》这部力作。
在新中国股市20周年之际，我衷心地祝愿中国股市有更好的发展，非常感谢广大股民对万科的信任，
非常感谢中国股市的监管者对股市健康发展付出的心血，衷心感谢第一财经对中国股市的关注。
　　——万科企业股份有限公司董事会主席 王石　　投资需要不断地学习。
我相信《财富与梦想：中国股市1990—2010》这本书将给广大投资者带来启发和思考。
我今天做投资的心态，肯定比我20年前平和了很多，甚至悟出来很多东西，在投资过程中，霸气、耐
心和控制风险的能力这些都很重要。
　　——上海新理益集团董事长 、“法人股大王”刘益谦
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　　第一财经传媒有限公司，中国纪录片泰斗级，导演《大国崛起》、《公司的力量》创作总监。
中国纪录片最具声望的导演之一——康健宁亲自抄刀、全盘掌控！
　　制作团队，来自第一财经旗下的最具影响力的节目《头脑风暴》、《中国经营者》等品牌节目的
制作班底。
曾经打造过《激荡30年》的制作团队。
　　　　以3大金融城市为蓝本，以20年的股市发展为脉络，遍寻120位历史当事人、著名的经济学家
、上市公司和投资者代表以及观察者，由著名纪录片导演康健宁执导，第一财经频道历时半年精心打
造了大型财经纪录片《财富与梦想：中国股市1990—2010》，以一个极其宏观的视野展现了20年资本
市场的风云变幻。
　　第一财经独家授权上海译文出版社推出珍藏图文版，该书以纪录片的5集内容为架构，配以300多
幅珍贵图片，在中国改革开放30多年来的宏大背景和全球化视野下，特别甄选出在中国股市20年发展
历程中最具代表性的亲历者、专家、学者、观察者等，组成100多篇专家访谈，回顾股市在中国改革开
放大背景下的发展历程，观察股市对中国整个社会的政治、经济和观念带来的冲击。
　　100多篇专家访谈中包括第一任证监会主席刘鸿儒，第二任证监会主席周道炯，第三任证监会主席
周正庆，著名经济学家厉以宁、张卓元，著名法学家江平，中国股市早年的设计者与推动者龚浩成、
尉文渊、郑良玉、禹国刚、王波明、李青原等，上市公司代表苏宁集团董事长张近东、万科集团董事
长王石，中国第一代投资者杨百万、刘益谦等等。
这些历史见证者们将向观众完整讲述20年间的故事，还原一部最真实的资本市场发展史。
　　随着访谈内容的深入，深圳“8·10”风波、327国债期货事件、银广夏事件、基金黑幕事件一一
呈现，亲历者的回忆将读者拉回到那令人难忘的岁月，许多材料是当事人第一次披露，具有丰富的新
闻价值。
而诸多股市成功者将他们的成功秘诀与读者分享，更将使读者受益良多。
　　中国证监会第二任主席周道炯欣然为本书题写了书名并作序，他在序言中写道：“以如此大的规
模和声势，对资本市场20年的重大事件进行梳理和思考，并且对市场未来的发展趋势和中国的命运做
出思考和展望，在新中国股市历史上前所未有，可以说是创造了一个奇迹。
”他对本纪录片及著作给予了极高的评价。
法学界泰斗江平盛赞
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