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财经·视界

□据 新华社

“一度浮亏幅度达到27%。”提起W股在10余
个交易日里的暴跌暴涨，炒股多年的老周依然记
忆犹新，他在7月中旬追高进了不少W股。

出人意料的是，在基本面没有明显利空的情
况下，这只体育行业的题材股，毫无征兆地连续3
天跌停，接下来，则是延续近10个交易日的拉涨，
其中数个交易日出现涨停，触及某个点位后，又开
始缓慢回落……

浸淫股市多年的老周并不甘心。透过一些渠
道，他了解到，W股大落大起背后，是分别来自基
金和游资的两个“庄家”在轮番“坐庄”：3个跌停
板后，游资在低位接手，接下来几个交易日将股价
拉回相对高位，此时，游资开始出货，股价大幅震
荡之下，受损失的都是散户。老周则在游资拉涨
的第一个涨停中出货，“赔了不少”。

好在接下来的Y股，让老周扳回一城。由于
提前获知一些利好消息，老周赶在主力拉高Y股
前，大举买入这只受益于“海上丝绸之路建设”的
概念股。类似这样“庄家”要大力炒作的股票，“一
般获利60%才出货，但也有运作不好亏本的，就因
为没有接近‘庄家’的信息渠道”。老周坦言。

并不是每一个在股市摸爬滚打的股民都如老

周这么“幸运”。
有6年炒股经历的小李就没有什么可靠的信

息渠道，也不具备自己做技术和基本面分析的条
件，他炒股选择通常来自朋友或同学的推荐，而这
里面，有不少是道听途说的。

小李加入了一个炒股QQ群，几百个跟他情况
差不多的散户常常会一起讨论市场走势和个股动
向。QQ群里不时会有自称知悉“庄家”意图的网友
推荐一些股票，“一开始我只是看，后来发现，很多
时候推荐的股票还真走得不错，就开始跟着做”。

不过，令小李比较郁闷的是，知悉“庄家”动向
的网友一般只会在QQ群里告知股票代码，而对
于买入、卖出价位并不会提醒。一些股票确实涨
了，但是涨了没多久就可能掉头向下，常常是刚进
去没两天“就又被套住了”。

“我也知道，这样跟庄，有些盲目，风险也很大，但
是当你看到股价以20%的幅度上涨，投进去10万块，
短短几天就能赚上两万块时，还真是没办法不动心。”
小李坦言，几年下来，回过头算算，在股市上的投资基
本是亏的时候多，赚的时候少，“总体上还是小亏”。

相比小李，有着20多年投资经历的陈绍霞则
是个定力十足的老股民。“跟风炒作也许能赚取一
些收益，但是如果没有公司基本面支撑，最终还是
要失败。”陈绍霞说。

“庄股”魅影
中国股市操纵调查

投资者结构不合理，供求失衡，制度缺失，已
然成为“庄股”沉渣泛起的根源。面对“庄股”之
祸，如何斩断其“操纵”之手？面对“庄股”病症，如
何“对症下药”？

“根治‘庄股之祸’，需要一个系统工程。”上海
证券交易所首席经济学家胡汝银认为，首先需提
高实体经济运行效率，让市场能够在公平竞争中
实现优胜劣汰。从这个角度而言，“第一味药”应
该是改变当下政企不分的现状，改变政府在银行
贷款、税收政策、财政补贴，特别是并购重组等方
面过度介入导致的上市公司业绩扭曲。

其次是完善供求关系。“第二味药”针对供应
端，即加快推进注册制改革，放松对IPO的管制，
实现真正的市场化发行，由拟上市公司和承销商
自主决定发行时机、发行价格和发行规模。“第三
味药”针对需求端，即通过引入养老金、住房公积
金、保险资金等大型机构投资者，优化A股市场
投资者结构，改变其“散户化”的特征。

“股票市场发行达到一定规模，将改变目前供
需失衡的状况。只有‘开前门、堵后门’，才能降低
目前畸高的壳资源价格，才能解决由投资者非理
性行为模式导致的‘新庄股’问题。”胡汝银说。

英大证券研究所所长李大霄认为，我国股市以散
户为主的投资者结构，是导致“庄股”横行的首要原因，
散户众多给坐庄提供了肥沃土壤。

目前，我国股市的参与主体是中小投资者，在资
金、信息、专业能力上都处于劣势的他们，正是“庄家”
猎杀的对象。

“‘庄家’选股一般要满足两个条件，一个是盘子
小、易操纵，一个是股东中机构少，因为散户容易盲
从。”一名接近“庄家”的人士告诉记者。

制度缺失是“庄股”横行的第二大原因。
记者调研发现，去年以来，最容易出现“信息操纵”

的股票就是并购重组概念股。并购重组活跃的背后，
确实有经济转型和产业升级的真实需要，但就市场层
面而言，新股发行渠道不畅也在很大程度上导致了并
购重组的迅速升温。

“新股发行节奏处于严格管控中，无论是拟上市公
司还是中介机构，都有巨大的动力去进行资产重组，这
也让很多机构有了浑水摸鱼的机会。”李大霄说。

上海财经大学教授杨剑波认为，做空机制缺乏以
及现有做空工具单一，也是助长“坐庄”死灰复燃的因
素之一。“如果有反向操作工具，操纵者就不敢不顾基
本面一味‘做多’，因为会有‘明白人’反向操作盈利。”

监管缺位是“庄股”横行的第三大原因。
“信息操纵”的核心在于信息。五花八门的上市公

司公告，抑或借助论坛、微博、微信等社交平台传播的
小道消息，导致股价异常的这些信息，其披露内容、形
式、时点是否符合“三公”原则？

此外，执法力度不足也成为导致“庄股”横行的因
素之一。李大霄表示，“坐庄”等股价操纵有了新形式，
甚至演变成为监管层“不管不行，管又难有证据”的新
难题，这使股市存在根据需要周期性执法和选择性执
法的现象，执法力度不够必然减弱法律效应。

□据 新华社

经历了长达数年的低迷，中国股市终于迎来久违的震荡反弹、人气重聚。但与
此同时，形形色色的“庄股”横行现象再度沉渣泛起。

伴随股市的渐趋活跃，异动此起彼伏，“操纵”之手若隐若现。

特写：“庄股”魅影下的股民
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“庄股”横行探因 市场仍存薄弱环节1

“对症下药”制度与法治并进22


