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    临近年底，盘点今年的
股票， 中概股必须说一说，

因为一些中概股的表现比
同类的美国龙头股更好。比
如，截至 12月 9日，蔚来
今年上涨近 10?，特斯拉
上涨 6?多； 拼多多今年
上涨 290%，?马逊只上涨
68%。

拼多多本周又创出历
史新高，表现令人惊讶，12

月 9 日报收 147.57 美
元， 市值高达 1810亿美
元，在海外上市的中国公司
中， 仅次于阿里巴巴和腾
讯，如果和 A股公司比较，

拼多多市值折成人民币大
约是 1.18万亿元，进入 A

股市值前十位。

在阿里巴巴、京东等巨
头已经占领很大市场份额
的情况下，拼多多作为一家
互联网新军， 能够异军突
起，得到消费者和投资者的
认可，关键是紧紧围绕用户
需求，极力实现细分市场的
价值最大化。

所以， 不要以为有强大的对手就
没有机会了。当年，手机市场竞争已经
非常激烈，苹果却要开发手机，乔布斯
这样说：人们都有手机，但是又都不喜
欢自己的手机，因为不是软件糟糕，就
是硬件也不好用。 苹果完全可以做出
更好的手机， 让所有人都一见钟情的
手机。

能不能占领市场， 不在于是不是
已经有人做了， 而在于产品是不是适
合需求。马化腾近日在《腾讯文化》上
的文章说：“不管时代怎么改变，在商
业世界里有一些基础的原则是不会
变的。 比如说为用户创造价值。 用户
需求复杂多变，有时用户自己很难清
楚地表达到底需要什么。 所以往内
看，把自己当成用户是一个很好的方
法。 真正重要的需求是有共性的。 我
们最早做即时通信， 判断一个功能好
还是不好， 用户喜不喜欢， 都会问自
己：这个是不是实用，是不是好用，是
不是容易用？ 我们以一种用户的心态
去本能地捕捉用户价值，不是理性，而
是本能。就是这样一个简单的做法，朴
素、直接、有效。 ”

马化腾概括的产品“三用”（实用、

好用、容易用）原则，非常有意思。微信
能够如此普及， 除了实用， 还有容易
用，拼多多也是如此。如果产品使用很
复杂，那就离普通人远了，也就离市场
远了。

每个时代总会有一批企业跟千家
万户的生活融合在一起，这种产品需求
巨大，谁能在这样的一个巨大的产品需
求和产业链当中崛起， 成为主体的企
业，一般都会成为世界级的大企业。

我们进入一个快速迭代的互联网
时代， 马化腾说：“移动互联网十年发
展，即将迎来下一波升级，我们称之为
全真互联网。 随着 VR等新技术、新的
硬件和软件在各种不同场景的推动，

我相信又一场大洗牌即将开始。 ”

新的互联网是不是像马化腾判断
的这样， 我们不知道， 但可以肯定的
是，新产品能否爆红，关键还是实用、

好用、容易用。

30年创造资本发展传奇
A股市场从“迷你”型成长为全球老二
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下周六 12月 19 日，将迎来
上海证券交易所开市 30周年，A
股市场这 30 年，创造了资本市
场一段传奇。A股从全球排不上
号的市场，一跃成为全球第二大
市场，发展速度远远快于西方
股市。随着市场化、国际化改革
的不断深入，进入而立之年的
中国资本市场，未来将逐渐走
向成熟。

首席记者 连建明

    30年来，中国资本市场的发展是在改革

开放中不断壮大的。
由于特殊的历史原因，中国资本市场设立

之初，不是完全市场化的，因为当时存在股市
姓社姓资的争论，只能逐步试点。就?发行新

股来看，一开始搞的是额度制，带来不少问题，
后来实施审批制，但直接融资的力度还远远不

够。为了拓宽中小企业和科技企业的融资渠

道，2004 年 6 月，深交所推出中小企业板；
2009年 10月，创业板开市，IPO融资规模逐渐

扩大。直到 2019年，市场化的注册制正式开始
试点，去年推出的科创板首次试点注册制。

30年来，上市公司通过资本市场累计实
现股权融资总额超 15万亿元，其中，融资规模

比较大的主要是 2007年?后，真金白银有力

地支持了企业发展，也使得上市公司业绩同步
大幅增长。与此同时，上市公司也增强对投资者

的回报意识，30年来，A股上市公司累计分红超
10万亿，近 3年派现金额更是连续突破万亿关

口，2019年一举达到 1.36万亿，再创新高。
经过不断改革，中国资本市场的一些历史

积弊不断消除，尤其是 2005年的股权分置改

革，解决了同股不同权的问题，使得 A股进入
了一个新时代。现在进行的注册制改革，未来

将推广到全市场，同样具有重要的历史意义。
同时，中国资本市场的双向开放也在积极

推进。2003年 7月 9日，备受瞩目的 QFII正

式登陆中国证券市场，外资开始进入 A股。
2014年 11月 17日，沪港通正式启动。2016年

12月 5日，深港通正式起航。沪港通和深港通的
陆续开通，进一步推进了国内证券市场的国际

化，国际投资者进入 A股的规模也越来越大。
2017年 6月，第四次冲击 MSCI指数的 A

股终于闯关成功，这标志着 A股开启了走向

全球的大门。一年后，全球第二大指数公司富
时罗素宣布，将 A股纳入其全球股票指数体

系。A股纳入国际指数后，这两年国际资金不
断增仓 A股，外资持股比例逐渐提升。

三十而立，中国资本市场已经崛起。随着
市场化、国际化改革进一步深入，中国资本市

场将逐渐走向成熟，全面助力中国现代化经济
体系建设和经济高质量发展。

    说起来，1990年 12月 19日，上海

证券交易所能够开业进行交易，实在
是一件不容易的事情，现在的人也许

很难想象当初开拓者的艰辛。因为当
初的开拓者，都不了解股市，不了解

交易所，一切只能摸索，而时间非常
紧迫。

从几个小事情可?看出当时千头

万绪之紧张。交易所开业是中国改革
开放的大事，当时交易所工作人员总

共也就 22 人，为统一着装，专门定制
了服装，12月 18日下午拿到服装，发

现男同志裤子是毛边，这样穿出去参
加盛大的交易所开业仪式，岂不要闹

笑话？而此时离开业仪式不到 24 小
时，重新弄肯定来不及，于是，交易所

的女同志全体出动加班缝边，直到 19

日凌晨 3点半才完成。

尽管已经凌晨，但她们并没有好
好休息，没睡上 2个小时，又投入了最

后准备工作，交易所每一块玻璃窗、每一张桌

子、每一把椅子，都是交易所工作人员自己动手
清洁。看到大家夜?继日工作，交易所第一任总

经理尉文渊忍不住流下了泪水。
尉文渊自己则在那个夜晚倒下了，连日的

疲劳令这位“拼命三郎”突发疾病，脚肿得像馒

头，疼得冷汗直冒。马上就要举行开业仪式了，
没有总经理怎么行？大家想了各种办法，最终靠

一位中医妙手回春，总算能够站起来了，但脚无
法一下子消肿，于是，尉文渊只能穿了别人的皮

鞋参加开业仪式，敲响交易所第一记锣声。开业
仪式结束，尉文渊就倒下了，被送到了医院。

上交所虽然是在摸索中创立的，但起点很
高，一步到位采用电脑系统，也为此后中国资本

市场高速发展奠定了基础，因为 A股交易量巨
大，尤其是散户多导致交易笔数多，现在 A股

的交易系统是全球最先进的系统之一。但是，30
年前，中国根本就没有多少电脑，能不能成功心

里没有底，直到 12月 19日第一笔交易由电脑
自动撮合系统成交，心里的石头才算落地。这还

不算结束，担心电脑出来的资金清算和证券交
割结果不准确，当时担任清算部主任的徐士敏，

在闭市后晚上进行人工清算，电脑只需十几秒
的工作，人工计算要花上六七个小时，徐士敏连

续 3天干到凌晨 3点，好在最后与电脑计算的
结果一致，证明电脑系统完全成功。

中国资本市场 30年前就是在这样的艰苦
条件下启航的，虽然开业时候只有 8只股票交

易，但意义重大，就如当时任上海市市长的朱镕
基在致辞时所说：表明我国正在坚定不移地继

续执行改革开放的政策。

    30年时间不算长，但中国资本市场发展

速度远快于西方成熟市场。
1990年 12月 19日，上海证券交易所开

市，上市股票只有 8只，称为“老八股”，第一天
的成交额只有 49.4万元，到 1990年底沪市总

市值只有 12.34亿元，在全球股市中完全是个
“迷你”市场。

30年后，如今沪深两市上市公司家数已

经达到 4100家。发展速度最快的是最近的 10

年，A 股上市公司数突破 1000 家是在 2000

年，2010 年突破 2000 家，2016 年突破 3000

家，2020年 9月突破 4000家。

再看总市值，1991年 A股总市值只有百
亿，1992年上了千亿大关，1996年上了万亿大

关，2007年接连突破 10万亿元、20万亿元、30
万亿元。2014年 11月，A股总市值超越日本

成为全球第二大股市。今年 12月 10日，A股
总市值已达 77万亿元，将日本股市远远甩在

后面。

市值不断上台阶，主要是上市公司数量不
断增多，尤其是一些支柱企业上市，使得上市

公司成为中国经济支柱力量，也涌现出一批世
界级的大市值公司。1991年底，沪深股市 14

家上市公司中，市值最大的公司不过 26亿元。
现在，26亿元市值公司只能算小公司，百亿市

值公司遍地都是，更有百家千亿市值公司。目

前两市千亿市值公司已增至 118家，其中，贵
州茅台市值超过 2万亿，工商银行、建设银行、

中国平安、中国人寿、招商银行、农业银行、五
粮液市值超过 1万亿元。

上市公司已经在中国经济中占有重要地
位，A股上市公司涵盖了国民经济全部 90个

行业，占国内 500强企业的 70%?上，是实体
经济的“基本盘”。2019年，沪深两市上市公司

实现营业总收入 50.47万亿元，占全国 GDP

比重首次突破 50%。


