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内容概要

　　第一篇介绍的是股票市场，股市的分类，及相关的法律，可以帮助读者了解美国的股票市场，并
尽量将作者本人帮助中国公司再美国上市的心得融合于本书。
第二篇详细介绍了通过年度报表来对公司的财务状况进行分析的方法。
基础分析是所有的投资银行的分析的基础，因此懂得基础分析不仅仅是投资者自行投资的准则，对于
希望再金融市场上融资的企业家来说，也是必须了解的只是。
第三篇利用作者本人拥有知识产权的交易软件和图表，对目前世界上常用的技术分析方法进行介绍。
　　同时，作者结合自己个人的研究心得，对独具特色的交易方法进行了详细阐述。
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作者简介

　　俞业安，美籍华人，原藉上海；从事金融事业20余年；美国世界金融网，瑞奇爱科技有限公司的
创始人；设计和开发了世界上第一个互联网上分析和交易的互动平台；近年从事投资银行业务，为帮
助中同公司在美国上市融资做了大量工作。
 　　俞业安先生以丰富的实践经验结合了理论研究，美闷、中国内地和中国台湾出版了七本金融方面
的书籍。
并在多种报刊上发表了大量文章，内容涵盖了外汇交易、期贷理论、股票市场等投资领域，深受金融
界人士好评。
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章节摘录

　　第一章　股票市场　　中国经历了二十多年的改革开放，经济发生了日新月异的发展。
中国的经济体制改革已进入了历史性的阶段，企业的改造还需要更多资本的支持。
由于中国的金融手段相对来说比较单一，越来越多的中国企业不满足于中国国内的金融市场，不满足
现有的相对单纯的金融手段。
无论是国有的，还是私营的企业，都希望利用国际金融市场作为手段来满足事业的发展需要。
尤其是中国进入世界贸易组织已有五年多了，中国企业不仅面临自身已经非常激烈的竞争，还要对付
大量涌入的具有一定规模的外国企业的挑战。
如何获得大量的资本，如何应用资本市场这个工具来扩展自己的事业，是企业家都迫切需要和想了解
的。
　　近年来，不少中国内地的企业纷纷进入香港、新加坡的证券市场募集资本，获得非常好的效果。
然而有限的市场并不能满足大量的国内企业的融资需要。
具有胆色的中国企业家们纷纷把目光投向了太平洋彼岸的世界上最大的、资本最雄厚的美国资本市场
。
　　近年来，中国的企业在美国金融市场中获得非常丰硕的成果。
到2006年底，粗略地统计一下，在美国纽约交易所上市的中国企业有31家，在纳斯达克上市的中国企
业有35家，在美国的柜台（OTCBB）交易的已经有上百家了。
　　不少公司在美国上市都达到非常好的融资效果。
美国的投资银行家也都很看好中国的企业。
中国每年以2位数的惊人速度发展，华尔街的财团对中国的投资机会已经非常眼红，可惜入门无路，
对远路而来的中国企业家格外青睐。
对中国概念的上市公司，可谓是爱不释手。
华尔街的投资银行家们对于中国惊人发展的情况，又迷惑、又激动，纷纷争相加入，进行了大量投资
，几乎可用风靡两个字来形容。
　　然而，由于语言和距离上的差距，大多数中国企业家对美国的金融市场感到迷惑。
不少有胆略的先驱们也因为对美国股票市场不够了解而遇到不少挫折，吃了不少亏。
更有一些企业家花了很多钱，但没有融到资。
也有的企业家融到了资，但是损失了不少的股权。
还有一些企业家虽然融到了一定的资金，但是失去了对自己公司应有的控制，得不偿失。
换句话说，买了马，让别人骑了。
自己的收益有限，而大量的利润却让别人拿了。
总而言之，如果对美国的金融市场没有足够的了解，就无法达到理想的效果。
只有深入地了解这个市场，才能有效地、自如地应用这个市场，从而达到发展企业的目的。
本篇将对美国的股票市场进行详尽的介绍。
　　美国的金融市场是世界上最大的金融市场。
由于美国的金融市场规模庞大，历史悠久，法规完善，因此美国的金融体系是值得我们借鉴的。
　　美国主要的股票市场包括纽约股票交易所和纳斯达克交易所两个国家级交易场所，以及一些地区
性的交易所，如波：上顿证券交易所、芝加哥证券交易所和芝加哥股权交易所、费城证券交易所、太
平洋证券交易所和辛辛那提证券交易所等。
还有为一些小企业股票开设柜台交易的交易所也是一股不可忽视的力量。
　　美国的金融市场上，不同的交易所其交易方法和规章制度足不同的，不像巾国有统一的交易规章
制度。
了解美国的各个交易所的交易方法和制度就像是阅读一本活的历史书，它们既有很传统的交易方法，
又有世界上最先进的电子交易手段。
　　1.1　美国纽约股票交易所（NYSE）　　美国的纽约股票交易所（NYsE）是一个传统的股票交易
所，位于大盘路18号和华尔街交界处，有“大盘”的美名。
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于1653年在纽约的曼哈顿立一12英尺杆子作为标记，现在已发展成世界上最为公正、公开、规模最大
、纪律最为严格的股票交易市场。
现在的纽约股票交易所资本总额高达12万亿美元。
它通过为越来越多的美国或非美国公司提供股票上市的机会来增大其规模，在整个的资本流动过程中
发挥极为重要的作用。
截止到2006年底，有3047家公司在纽约股票交易所注册交易，非美国上市公司356家，股本总额
为2170.3亿美元，这使得纽约股票交易所成为世界上最大的投资市场，有世界大企业之家的美称。
1971年纽约交易所改变为有限责任公司，它是一个非盈利性的组织。
纽约交易所除了交易股票外，还交易股权、利率、债券，并发布市场信息。
　　在电脑技术日益发展的年代里，美国人不愿意失去传统的风格，仍然在外表交易形式不变的情况
下，用先进的电脑进行交易，处理所有的股票交易，并进行信息的传播。
就像纽约很多的建筑一样，外形似乎不变，而内部却早已更改一新了。
参观纽约交易所的最大的印象是满地的作废交易单，令人觉得不可思议的是，在全场电脑密布和电子
交易极为普及的条件下居然还有满地那么多的废纸。
据说这是他们追求和企图保留的一种气氛而已。
　　然而在竞争激烈的今天，纽约交易所再也无法维持它那一成不变的作风了。
在2006年，纽约交易所完成了同Archipelago的合并，成立了纽约交易集团。
这一壮举，是一项现代化的改革，纽约交易所终于也走上了电子交易的道路。
无疑这也巩固了纽约交易所在金融界的霸主地位。
在2007年的2月27日纽约交易所创造了历史纪录，一天的交易量达到了4121107134股。
　　2007年4月4日，纽约交易所又进一步地同欧洲的交易市场Emronext合并，形成了一个跨洲的交易
所。
新的纽约交易所的全称改为纽约欧洲交易所（NYSE EURONEXT），新的纽约交易所将5个国家的6个
交易所联合在一起，这是世界经济一体化的产物。
在新的纽约交易所挂牌上市的公司中，有3125家美国的公司，87家加拿大公司，187家欧洲的公司，37
家中国的公司，其中包括8家香港公司和1家台湾的公司。
　　交易形式　　纽约交易所的主要交易形式是传统的会员制和专家制。
　　1.会员制　　会员制通常也称为“席位制”，只有会员才能进入交易所大厅进行交易。
纽约交易所的主要交易是在交易大厅中进行的，交易大厅大约有3600平方米，其布置是以中央拍卖形
式来设计的。
大厅中央有17根交易柱，每根柱上有电脑显示器，显示着各种股票的行情。
各种不同的股票按类分布在不同的交易柱上。
每一个股票有一个所谓的“专家”在其特定的交易柱前进行交易。
买方与卖方（会员）与专家一起聚集于市场，一旦市场中某方面失衡，专家将入市买进或抛出股票。
会员可以通过电子交易系统向专家传递买卖订单，而后进入中央系统集中处理。
拍卖形式体现了典型的市场供求关系。
　　在纽约交易所内拥有席位是高贵的象征。
在1860年购买一个席位只需要4000美元，如今购买一个席位需要350万美元，在2005年曾经到过400万美
元。
席位不仅仅是财力的象征，还是一个权力，是专业性和责任性的象征。
由于有席位在交易所的场内可以自己直接进行交易，也可代理其他没有席位的券商进行交易，而又能
得到第一手的最及时的、最有效的、最真实的市场资料，同时又得到交易所各部门的直接严格监督，
显然有席位的券商有特别高的信誉和地位。
　　2.专家交易制　　纽约交易所中央大厅四周大约有1 500个交易座位，这些座位是为股票经纪通过
电话或其他电子设备接收场外订单使用的。
通过交易场所进行拍卖的交易方法是所有的传统交易所都使用的，这种方式往往在一个建筑实体中进
行。
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某一公司股票所有的买卖交易都经过这个称为专家的人来进行。
专家公开接收所有的买卖订单，用专家自己的账户进行交易，一旦市场巾某方面失衡，买和卖的数量
不一致时，专家有责任人市买进或抛出股票以保持买和卖的平衡。
专家有造市的大权，但并不发表研究报告，也不进行该股票的推销。
他的主要作用就是平衡买和卖的数量。
特别是在交易量很大的情况下，专家的责任就显得十分重要。
他甚至会叫停交易来维持平衡。
如果专家发现有大宗的交易，他只能离开交易场来进行所谓的楼上交易，同大的股票经纪商进行交涉
和直接交易。
所以，在证券交易所中专家的作用是相当重要的。
其作用包括：　　（1）平稳价格的巨额波动。
比如价格从20.00美元到20.25美元的变化要比从20美元到21美元的变化平稳得多。
专家的介入使价格的变化程度减小了。
　　（2）增加市场的深度。
比如同一价格的变化是由5000股交易量造成，要比由1000股交易量的买卖而造成的价格变动更有深度
。
专家的交易是相对大量的，因此也就增加了市场的深度。
　　除了专家以外，在纽约证券交易所中的主要操作者还有：场内经纪、二元经纪、直接交易者。
　　3.场内经纪　　场内经纪指各大证券经纪行的场内操作者，为他们公司的客户和公共投资者进行
交易。
有的时候，当场内经纪无法同时执行大量的订单，或者无法同时执行在不同交易柱的证券时，就可能
失去交易的机会。
在这种情况下场内经纪会求助于二元经纪。
　　4.二元经纪　　所谓的二元经纪是在场内为各个经纪行的场内经纪服务的经纪。
当经纪行的场内经纪无法进行交易时，二元经纪就为他们进行服务并收取佣金。
其名称以当时每100股收费2美元而得名。
目前二元经纪提供服务的价格各不相同，它是由二元经纪同各经纪行自行商定的。
　　5.直接交易者　　市场上也有直接为自己交易的大宗交易者。
在交易所直接进行交易的投资者必须在财务上、资格上以及登记上都符合各有关法律和自律组织的监
督和管理。
他们为了获取证券的差价利润而直接参与市场。
他们的操作往往是短线交易，有时也充当二元经纪。
　　造市两　　交易所中有一些称为造市商（market maker）的交易者。
这些交易者是代表经纪行对客户的订单进行反向交易的人士。
与专家不同的是，他们可以对任何股票进行交易，而不像专家专门交易自己负责的股票。
造市商也可以做二元经纪，但是在一天之内，他们不能代表自己交易的同时又作为二元经纪，同时订
单的形式也有限制。
　　拍卖交易　　交易所的交易是用拍卖的方式来进行的。
所有的股票是在交易所由会员叫买和叫卖进行。
如果买卖双方就价格达成一致，就拍板成交。
这是一种典型的供与求的关系。
市场上投资者都是通过经纪行下买卖订单的，如果该经纪行是交易所的会员，则可通过该行的场内经
纪在场内直接在某股票柱前按客户的定价进行叫买和叫卖，场内经纪在试图进行交易时一般都不透露
卖和买的意向，而是先进行问价。
买卖的数量一般以100股为一手，专家在场中维持报价。
一般报价都报两个价，如：25.5和26，表示专家的卖价是26美元，买价是25.5美元。
两个价格的差额是差价。
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如果场内经纪手中有客户的订单，并且定的价格在这差价之内，就可以在场内通过使用特定的术语进
行叫价和交易。
　　以上是纽约交易所的简单介绍；纽约交易所是世界大公司的“家”；是资本的来源，也是地位的
象征；在纽约交易所上市的公司为自己能在此占一席之地为豪。
其他还未在纽约交易所挂牌的公司也以在纽约交易所挂牌为最高目标。
　　1.2　纳斯达克交易市场　　纳斯达克（NASDAQ）创立于1971年，起初是以全国证券交易商协会
自动报价系统形式运作的。
作为全球第一家电子化证券市场，纳斯达克1994年初的美元交易额已经领先于伦敦和东京证券交易所
，成为世界第二大股票交易市场。
虽然纽约股票交易所的规模仍然名列第一，但是纳斯达克发展迅速，上市公司的数目已超过纽约股票
交易所，它的非美国公司的上市数目及首次公开发售（IPO）的证券数量也多于其他市场。
正是由于与其他传统股市不同的先进的科技水平和交易商的竞争性两个特点，它在美国成为那些成长
迅速的大公司、尤其是高科技公司的首选上市地点。
随着纳斯达克发展成为全球第二大市场，在这个市场上市的公司也不断成长壮大，许多刚上市时还是
中小企业，如今已经逐渐成为世界经济中举足轻重的一员。
纳斯达克上市公司数目达3200家左右，非美国上市公司数目335家。
纳斯达克在上市方面采用双轨制：分别为纳斯达克全国市场和纳斯达克小资本市场。
通常，较具规模的公司证券选择在全国市场交易；而规模较小的新兴公司的证券选择在小型资本市场
进行上市交易，因为该市场实施的上市规定没有那么严格，上市标准较为宽松。
但证券交易委员会对两个市场的监管并没有太大区别。
　　纳斯达克还被称为市场的市场，因为它还为世界各金融市场提供对冲交易和投资交易。
电脑和网络的爆炸性发展以及在金融市场上革命性的创新活动使地理上的局限被突破了。
纳斯达克（NASDAQ）股票市场是现代OTC市场的典范，其核心，一是沿用并且发扬光大了造市商制
度，二是充分利用了现代化的电子网络技术，将过去分散、割裂的柜台交易整合成为统一的、可无限
延伸的现代意义的股票市场。
纳斯达克每天的交易量达到6亿9千万股，交易额达到105亿美元，使纳斯达克值得骄傲的是它的快速的
交易执行速度，它的平均交易执行速度在3.2秒左右。
　　纳斯达克股票市场充分诠释了现代意义的柜台交易，它也非常重视中国公司在纳斯达克上市。
纳斯达克在中国设有办事处，为了帮助中国公司在纳斯达克挂牌，相关人员多次在中国进行演讲，用
中文印刷了大量的宣传资料，传播上市的方法和好处，吸引中国公司到纳斯达克挂牌上市。
2007年4月，在中国北京的人民大会堂第一次举行了北京一纽约同步开始敲钟仪式和中国公司的上市挂
牌仪式。
至今在纳斯达克挂牌的中国公司大概有35家。
　　电子交易系统　　与传统的交易所不同的交易方式是所谓的电子交易。
纳斯达克交易所是以电子交易为基础建立的。
电子交易没有传统的交易场所，而是无数的证券经纪行通过电脑和电话线来进行叫价和进行买卖交割
的。
纳斯达克的电子交易没有地理上和物理上的限制，交易操作更加快速和高效。
主要的区别在于其交易结构不采用专家制度，而是有多个所谓的造市商通过电脑网络来集体参与。
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编辑推荐

　　美国的股票市场是世界上资本最雄厚、法律最健全、金融理论最多的金融市场。
全面研究美国金融市场会给发展中的中国金融市场一定的借鉴。
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