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惊回首，离天三尺三

—沪股 1996 年 12 月行情综述

陆国梁

1996 年的末月，沪市在高涨的人气和上月立稳干点大关的基础上继续走牛，月中攀上 1258 点而创出 1993 年 5 月以来的新

高。其后则受制于对过度投机的抑制而走出年内最大的调整行情。全月股指开盘 1056 点，11 日摸高 1258 点，25 日探底 855 点，

31 日报收于 917 点结束了全年交易。月 K线为 L影 202 点，下影 62 点，实体有 139 点的大阴线。上证 30 指数报收于 2442 点，

也跌去 1139 点。

本月交易概况

第一周（2日至 6日）开盘 1056，最低 1056，最高 1220,收于 1212 点。本周上海股市出现暴涨行情，涨幅 180 点，达 14%

以上；周交易总量 853 亿元，为全年原交易天量记录的一倍，换手十分充分。在上升过程中原来的冷门股也放量上涨。同时，

1996 年的最高点和 1994 年的最高点也被有效突破，至周五，大盘已在 1200 点以上立稳了两个交易日，显示出异常的强势。

第二周（9日至 13 日）开盘 1227 点，最高 1258 点，最低 1110 点，报收 1110 点。本周沪市主力机构在强大的群众基础支

持下继续推高大盘，终使盘中股指再创新高。但管理层忧于市场风险而连续强化风险防范的舆论导向，使得自周四起连续两天

出现单边的下跌态势，预示着行情正式进入了调整之中，全周成交金额 676 亿元，比上周减少了 20%。

第三周（16 日至 20 日）开盘 1000 点，最高 1000 点，最低 864 点服收 885 点。本周初各大媒介统一发布题为“正确认识当

前股票市场”的《人民日报》特约评论员文章，强调要进一步抑制过度投机，同时 100 亿元 1996 年新股额度随之公布，使市场

出现单边的抛售行为，虽然实行 110%幅度的涨跌停板，但连续两天跌停后方有接盘出现使盘面得以企稳。全周成交金额仅 281

亿元，为上周的 4成余。

第四周（23 日至 27 日）开盘 900 点，最高 927 点，最低 855 点，收盘 922 点。本周在消息面的多重交织「，终于在阶段底

部的震荡之后出现企稳反弹。其中，上交所对“T+3”传闻的辟谣，中证报认为调整已基本到位的文章，以及人民日报署名张心

明的全国统发稿，都对市场企稳产生了重要作用，但更重要的作用则是在于经历了近 40%的深幅凋整后，大盘寻求到了一个阶段

的价值平衡区。周交易金额 186 亿元，比上周再减 50%。

尾声（30 日至 31 日）开盘 929，收盘 917。大盘在平平淡淡、小幅整理中结束 r1996 年全年的交易。

升浪如潮 指数再创新高

本月上旬，沪市发动 1996 年最大的，也是最后一轮升浪。在上月末立稳 1000 点的基础上，本月开盘就跳空向上突破，短

短八个交易日，大盘连续三次跳空高开，至 11 日，指数大最 25 线 30 上摸上了今年的峰值 1258.68 点，绝对升幅达到 226 点。

在涨升中，历史记录不断被刷新。
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造成这轮升浪的主要原因有：

第一，投资者人数的继续增加和投资热情的持续高涨。而长达 9个月的慢牛行情，使得投资者风险意识渐失，特别在不少

新入市的投资者中，多年不见的买到股票就能发财的观念重现，不仅缺乏最基本的风险防范意识，反而是在最直接的示范效应

下，越买越赚，越赚越买，入市人数和入市资金都出现了滚雪球般的壮大。

第二，由于沪股的低价效应，吸引了各方的主力资金会盟于上海。在本月第一周，沪市交易量已超过深圳，可见主力资金

的重点已转入卜海。

第三，周道炯和陈元先后发表讲话，表明《证券投资基金管理办法》行将出台，《中外合作投资基金公司管理办法》可望

于 1997 年初出台，都被市场视作重要利好。

风险调控 大盘急转直下

然而，由于股价毕竟处在三年半以来的最高峰，市场的风险是客观存在的。为此，本月 9日，中国证监会发出通知，要求

进行全国性的投资风险意识教育，对这个警示，部分投资者心领神会而逐步离场，但更多的投资者却仍没能引起足够的重视，

不少主力资金似也欲罢不能，终致引发了 1997 年最实质性的行政调控措施。

12 月 16 日，被称为三道金牌的调控措施同时降临：即沪深证交所实行 10%的涨跌停板制度；《人民日报》发表特约评论员

文章；国家计委、证券委宣布 100 亿元的 1996 年度股票发行规模。在三大措施的共同作用下，发生了年内最大的深幅调整，在

连续两天跌停后，至 20 日方在 864 点位置得以企稳，与上一周到达的高位相比，八个交易日中，沪市的暴跌幅度为 31.3%。

毋庸置疑，撇除过多泡沫，抑制过度投机，促成股价的合理定位，对于证券市场的稳定健康发展，乃至国民经济的正常运

转无疑是必要的、有益的。经过这次风险教育，市场必定能更健康、稳定地发展。
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