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内容概要

共和国即将迎来她的60岁华诞。
人们习惯地将这60年划分为两个段落：前30年和后30年。
不过，历史是无法分割的，无论是经历社会主义建设的成功与挫折的30年，还是解放思想、上下求索
、改革开放获得伟大成功的30年，都是共和国前进中的必经之路，人民从“站起来”到“富起来”也
是一种历史延续。
    西方人谈及中国改革开放时曾惊叹：能让一个人口众多的民族在极短时间内来个180度大转弯，就如
同让航空母舰在硬币上转圈一样难以置信。
而改革开放的30年，确确实实地发生了这样奇迹般的转身。
30年来的所有成就，都标志着共和国60年达到的历史高度。
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章节摘录

　　经济：从单一走向多元　　中国第一股沉浮录　　在纽约证券交易所精致华美的橱窗内，陈列着
记载世界各地资本市场发展进程的各种标志性物品。
其中就有一张制作精美的中国股票。
那是新中国成立以来发行的第一只股票——飞乐音响股票。
　　1986年11月。
邓小平将这张股票赠送给当时的美国纽约交易所总裁约翰·凡尔霖。
以此向世人昭示中国改革开放的巨大决心。
　　真庆幸，在两市1500余张股票中飞乐音响一直保留着最初的名字。
透过这张股票的变迁，我们可以检视中国股市传奇般的历史。
　　酝酿改革　　20世纪80年代初的中国，改革开放刚刚起步，整个社会都弥漫着除旧布新的气息和
不破不立的激情。
　　43岁的秦其斌接任了当时上海电声总厂厂长职务。
这是一家以生产喇叭为主的工厂，主要给电视机厂做配套，还可以做音响。
　　像所有计划经济体制下的企业一样，当时的电声总厂只需按计划完成任务，就可以安安稳稳过日
子。
但身处激荡起伏的变革时代，秦其斌与许多有胆有识的弄潮儿一样：意气风发、雄心勃勃，渴望在工
作上有所建树，他开始琢磨带领电声总厂开拓新的经营思路。
　　机会一下就被他瞅准了。
改革开放使人们的生活水平开始慢慢提高，对娱乐活动的需求也不断上升。
上海街头开始出现了“音乐茶座”这样的新鲜事物，而且生意十分红火。
市面上对音响设备的需求越来越大。
　　于是，秦其斌果断提出，要进一步扩大音响生产，拓展市场。
同时萌发了在原有工厂下建立上海飞乐音响公司的念头，主要帮助客户设计和安装扬声器。
这就是后来人们津津乐道的“小飞乐”。
　　问题随之产生，在一个萝卜一个坑的计划经济年代，计划外的经营活动最缺的就是资金。
企业要发展，没有资金是行不通的，但秦其斌手上一分钱也没有。
上级同意了扩大音响生产的想法，但明确表态：资金上要自己想办法。
　　1984年上半年，秦其斌在上海长宁区参加工商联会议，偶然间听一些老工商业者聊天时说起旧上
海很多民族企业都用股票来集资。
第一次听说股票这个东西，秦其斌受到了启发。
他提出了股份制的构想，通过发行股票向其他单位和内部职工集资。
　　发行股票　　“你们打算向社会发行股票么？
”　　“是的，向社会发行。
”　　1984年11月，秦其斌在接受记者采访时，由于对“向社会发行”的理解不同，将打算向其他单
位和内部职工发行股票集资，说成了向社会公开发售。
于是，报纸头版一篇题为《上海飞乐音响公司接受个人和集体认购股票》的报道，将秦其斌和飞乐音
响推向了改革浪潮的风口浪尖。
　　然而，对于颇具资本主义色彩的股票市场，很多人连想都不敢想。
在那个年代，冲破计划经济藩篱的无形阻力着实不是一件容易事。
　　各种议论蜂拥而至：有人说搞股份制会培养出一批“食利阶层”，有人说这么做蕴含极大的政治
风险⋯⋯秦其斌可没想那么多，初生牛犊不怕虎，他下决心蹚出一条前人没走过的路。
　　所幸的是，当时的上海，理论界一直都在探讨如何利用股份制搞活企业，这为小飞乐率先尝鲜打
下了不错的基础。
　　1984年11月14日，经人民银行上海分行批准，上海飞乐音响股份有限公司正式设立，并向社会公
众及职工发行股票。
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总股本1万股，每股面值50元，共筹集50万元股金。
　　发行人员背着钱箱、股票箱，当场收钱、开票。
　　许多人早早前来排队购买，队伍排成了一眼望不到头的长龙，盛况空前。
一天之内，飞乐音响公开发售的股票便被哄抢一空。
新中国第一股就在这样的偶然与必然中诞生。
　　严格意义上讲，当时的飞乐股票更像是一种债券。
实际上，那时候人们头脑中还没有真正意义的股票概念，大多数人将它等同于国库券。
“当时根本没意识到股份关系到产权证明，如果认识到发行股票就意味着搞产权多元化改革，估计我
就没胆子搞下去了。
”秦其斌回忆往事时感慨，自己并不是什么弄潮儿，而是被时代潮流推赶着往前走。
　　但飞乐音响无疑具有划时代的意义。
　　此前30多年，股票不仅是人们言语之间的禁忌，也是思想和观念中的禁区。
因为股份制向来被认为是资本主义和私有制的代名词。
　　历经混乱　　飞乐音响的股票成功发行，在随后短短的时间内，如雨后春笋一般，许多公司纷纷
选择这种方法筹集资金，一时间发行股票成为一种风尚。
　　事实上，在当时的特定经济环境下，许多公司都遇到了不同程度的资金瓶颈。
企业改革开始萌动，生产规模的扩大和产品结构的拓展，亟待大笔资金支持，但计划经济下的制度特
点，令大多数企业无法再向国家伸手要额外的钱。
作为一种筹集资金的好办法，股份制的需求逐渐发展起来。
　　但飞乐音响和所有冲在时代前沿的股票随即遭遇了没有市场、没有监管、没有法规的窘境。
在当时的中国，“有股无市”成为了这些股票需要面对的问题。
　　1987年，著名经济学家弗里德曼访问中国时，曾对当时深发展第一任法人代表王健说：“社会主
义搞股份制是一个好的开始，也不容易。
但没有相应的法律法规，股票市场就会无章可循，就像潘多拉的盒子，打开了就收不回了。
”　　事实正是这样。
早期的中国股市经历了较长时间的混乱与无序。
飞乐音响的股票发行后不久，上海等地一些持有者就开始了自发的股票转让。
没有固定交易场所、缺乏市场化价格、信息不对称、交易成本过高，种种问题令最初的股票交易充斥
着投机的成分。
　　同样是在美国纽约证券交易所，挂着一张被称为“当代最大证券交易所主席和最小证券交易所经
理的合影”。
1986年9月26日清晨，上海南京西路l806号门口被围得水泄不通，投资者蜂拥而至。
在这个不到10平方米的地方，诞生了中国第一个证券交易柜台——静安证券营业部。
这就是人们所说的“最小证券交易所”。
它的出现，标志着中国股票二级市场雏形的出现。
　　也就是在这里，飞乐音响作为中国最早发行的股票，率先实现了柜台交易流通，创造了中国股市
的又一项第一。
从此，小飞乐总算有了可以自由交易和买卖的正规场所。
　　那位获赠飞乐音响股票的纽约交易所总裁约翰·凡尔霖特意从北京飞到上海为自己的股票过户。
在那个小屋子里，世界最大证券交易所的总裁告诉中国证券市场的拓荒者，美国最早的股市出现在华
尔街边一棵梧桐树下。
　　进场交易到1990年，上海已有16个证券交易柜台和40多个证券交易代理点。
深圳也有了10个股票交易柜台。
　　但由于制度设计存在不足，私下交易并未停止，反而一度猖獗。
没有交易记录，没有成交确认和过户交割机制，也没有交易监控和信息披露制度，市场一片混乱，纠
纷不断。
　　在这样的背景下，中国第一家证券交易所上海证券交易所诞生了。
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　　那是1990年12月19日11点，老上海浦江饭店大厅，一幢已有150年历史的欧式建筑，上海证券交易
所创始人尉文渊选定这里见证历史。
　　约定的开市时间到了，电子显示屏上开始显示交易数据。
在全世界的瞩目下，尉文渊敲响了上海证券交易所的第一声开市锣声。
　　尉文渊介绍，开业当天，交易所仅有30种证券上市：国债5种、企业债券8种、金融债券9种、股
票8种。
其中，上市交易的8只股票，正是中国证券史上最早进入交易所交易的股票，被人们俗称为“老八股
”，而这其中就包括了飞乐音响在内。
　　小飞乐再一次成为中国股市的领头羊。
作为著名的“老八股”之一，交易所刚刚成立，它就转入了场内买卖。
而在此之前，中国人对股票交易所的认识仅来自茅盾的小说《子夜》，以及据此改编的电影：气氛总
是那么忙乱，打手势配合着高声喊价。
　　此后，在近18年的股海沉浮中，交易所电子显示屏瞬息万变的行情表上，总能看到这只新中国第
一股的身影。
　　今天，1500多家上市公司在沪深交易所挂牌交易，数千万投资者在交易所提供的网络平台上自由
交易和买卖。
10多年前，上海8只老股票的发行总量按面值计算仅2.6亿元，流通股总额不足7000万元，炒股也只关联
到少数人。
仅仅10多年后，到2007年，沪深两市的总市值就已经超过了32万亿，中国股民也一举突破1亿。
　　缺席股改　　事买上，年幼的中国股市天生痼疾。
　　一般意义上，股份制最简单的道理是“同股同权，同股同价”，但为了避免国有资产流失，同时
也担心刚刚建立的市场无法承担全流通的压力，中国股市最初选择了“不同股，不同权，不同价”的
发展思路。
大股东的股票或者国有股、法人股都上市，却不流通。
这在世界其他地方绝无仅有。
　　这种由历史和思想局限决定的权宜之计，其弊端终于在进入21世纪后，随着股市本身的发展和经
济大环境的变化，到了非改不可的地步：由流通股和非流通股产生的不同股不同权，进一步造成了恶
性圈钱、市盈率过高、大股东没有积极性、股票市场定位模糊，不能有效与国际接轨等一系列十分尖
锐的问题。
　　事实上，全社会范围内关于股权分置改革的思想激辩与理论论证，在公开和非公开的场合从来就
没有停止过；而制度上的酝酿与铺垫，也在艰难的摸索中一步步展开。
　　2005年5月，股权分置改革终于全面推出。
　　在这场轰轰烈烈的股改中，飞乐音响成了缺席者。
据上证所首任总经理尉文渊介绍，最初登陆上海证券交易所的“老八股”中，有4只股票在当时就属
于全流通，因此并不需要参与股改。
飞乐音响正是其中之一。
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编辑推荐

　　60年前，当古老中国成为年轻共和国的时候，沧海桑田的基因就已注入。
30年后，中国确立了改革开放的基本国策，从而开始了伟大的现代化进程，一池清水就此不再平静。
30年来的变化可谓天翻地覆，用什么语言才能把它准确地聚焦？
一个词儿跳了出来——转身！
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