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退市改革是A股最重要利好

证券时报记者 汤亚平

一提退市，许多人很敏感：这一

次，狼真的来了吗？ 言下之意，投资

者对退市改革是否动真格仍有怀

疑。 其实，今年 7 月 4 日，中国证监

会就发布了《关于改革完善并严格

实施上市公司退市制度的若干意见

（征求意见稿）》 向社会公开征求

意见， 正式启动了新一轮退市制度

改革。 3 个多月后的 10 月 17 日，证

监会正式发布《关于改革完善并严

格实施上市公司退市制度的若干意

见》， 并自发布之日起 30 日后生

效。按照即将生效的新版规定，一旦

实施退市，公司将转入三板挂牌，重

新上市的苛刻条件等同于首次公开

募股（IPO）指标要求。

对此，证监会新闻发言人张晓

军曾在发布会上表示，证监会将指

导交易所严格落实退市制度的规

范要求，切实做到“出现一家，退

市一家” 。 这个表态对于那些恶炒

ST 股的资金来说无疑是一个重大

利空，而对 A 股整体发展来说是重

大利好。

在国际成熟市场，“有进有退”

是顺理成章的事情： 譬如 2009 年，

德国交易所新上市公司 6 家， 退市

61 家； 伦敦交易所新上市公司 73

家，退市 385 家；纽约交易所新上市

公司 94 家，退市 212 家。 美国纳斯

达克市场“大进大出” 更是常态，每

年有大约 300 至 500 家新公司

IPO， 但同时也有大约 300 至 500

家公司退市。 在 IPO 发审制度上，

美国股市采用了以诚信和法制为双

重约束的“注册制” ； 在退市标准

上， 采用了财务退市标准和市场化

退市标准。正因这样，美国股市才能

吞吐自如，大浪淘沙，优胜劣汰，培

育出了一批世界知名的伟大企业，

如微软、英特尔、苹果及 IBM 等。

反观中国股市， 退市一直是一

个“老大难” 问题，久拖不决，由此

产生长期的“价格扭曲” 、“垃圾股

炒作” 等不合理现象，严重威胁着

市场的健康运行。

自 2001 年 2 月 22 日中国证监

会发布《亏损上市公司暂停上市和

终止上市实施办法》 以来，13 年间

退市制度几经修改。可是，截至今年

6月 5 日退市长油摘牌，沪深交易所

仅有 78 家公司退市。 虽然达到

“IPO 家数与退市家数大体相当”

之路还很长，但作为 A 股市场上首

家退市的上市央企， 长油既是旧退

市制度的祭奠者， 也是新一轮退市

改革的促进者。

诚然， 中国股市正处在快速扩

容阶段， 改革完善退市制度迫在眉

睫， 证监会即将射出的五支退市利

箭已在弦上：第一，实施主动退市制

度；第二，明确实施违法公司的强制

退市制度， 欺诈发行和重大信息披

露违法， 一年内交易所作出终止交

易的决定；第三，严格市场类强制退

市指标；第四，完善配套制度安排，

设置退市整理期；第五，加强对退市

公司股票投资者的保护。 即将实施

新版退市制度已经发出信号： 退市

没有特例。 刚性标准让利益相关方

不再心存侥幸， 让市场有明确的退

市预期。

财苑社区

MicroBlog

周三在20日线处

见分晓

买卖点吧（网友）：昨日，大盘

高开高走，放量收报中阳线，强势特

征明显。申购资金陆续解冻，对反弹

形成有力支持， 预计今日将有更多

解冻资金回笼。理论上看，今日市场

将有更好预期。 本次调整以来的多

空线

20

日线将成为检验主力的决

心和诚意线。

技术上看，日线

MACD

绿柱开

始缩短，真正的多空格局还未分晓，

牛市思维前提下也应该注意冲高回

落预期。生命线

2174

点不破仍属于

牛市。建议关注滞涨的低价金融股、

煤炭有色股、电力股、环保股、二线

地产股等品种。

MLF释放货币信号

推石的凡人（网友）：有消息称，

中金固收部门向市场披露了央行最

新一轮千亿定向放水细节，央行向股

份制银行投放的不是传统意义的

SLF

（常备借贷便利），而是

MLF

（中

期借贷便利）。笔者认为，央行所释放

的信号值得大家注意，将对资本市场

和实体经济产生较大影响。

相较而言，

MLF

比

SLF

更能显

示央行放松货币的力度。 虽然都是

基础货币投放， 但起到的作用完全

不同。 因为

SLF

期限很短，只有三

个月时间，而且基本上得不到展期，

这将制约商业银行的放贷， 尤其是

中长期放贷。

MLF

则不同，虽然期

限只有三个月， 但到期后商业银行

比较容易申请展期， 与降准作用更

为类似。 另外， 利率方面还可以商

量，一旦商业银行认为利率较高，实

体经济负担较重， 可以要求央行适

当降低利率。

从利率方面看，由于

SLF

期限

短，只能平滑短期利率的波动，而不

能传导到中长期利率， 长短收益率

曲线就显得非常陡峭。因此，虽然银

行间资金较为平稳或者说较为充

沛， 但是企业得到的中长期贷款利

率依然较高， 尤其是三农和中小微

企业，可抵押资产较少，信用透明度

不高。银行从风险和成本考量，一般

不愿意放贷。即使放贷，资金利率也

会通过各种附加手段大幅度提高，

导致三农和中小微企业融资难、融

资贵的问题一直无解。由于

MLF

可

以多次展期， 能有效把利率往中长

端传导，让陡峭的收益率曲线平滑，

实际起到降息作用。 何况央行提供

的

MLF

资金利率不会高，要求商业

银行压低贷款利率， 对收益率曲线

的平滑就显得更有力度。 但与全面

降息有所不同，

MLF

是一种定向降

息，可以防止市场出现过度解读，防

止出现货币全面宽松。

市场或重回强势格局

计磊（华泰证券资深投顾）：昨

日大盘高开高走，日

K

线收出一根

光头光脚的中阳线， 且一举突破

5

日、

10

日均线压制，剑指上方

20

日

均线。全天释放出逾

1580

亿元的量

能，形成量价齐升的稳健上涨行情。

技术指标中的

KDJ

指标几乎形成

“金叉”， 短期股指进一步走高的动

能充沛，止跌反弹行情意犹未尽，后

市进一步上涨可期， 市场或重回前

期强势行情，将继续上行挑战

2444

点一带压制。

板块题材方面，诸如高铁、航空

航天、船舶、核电核能等受益政策传

导效应的题材概念股强者恒强，让整

个市场的赚钱氛围再度持续升温。个

股方面，截至昨日收盘，又一次上演

涨停狂潮，多达

41

只个股涨停。如此

良好的赚钱效应势必使整个市场再

度迎来良好的入市氛围。

短期来看，股指进一步走高的短

期压力在前期高点

2444

点附近，预

计此波反弹将再度上行挑战

2444

点

一带。 操作上建议持股待涨，积极关

注受益政策的题材概念股。 同时，年

末的到来令“高送转”预期升温，鉴

于企业三季报表现向好， 提前布局

那些分红确定性强、 分红水平高的

股票无疑是短期的投资机会。

要做股市滑头

股海十一少 （财经名博）：周

二， 市场空头借沪港通完成最后一

跌。无论从技术面还是从战术面，市

场都完成了一次完美的洗盘。 当昨

日市场重新被多头控制的时候，前

期高点就会轻松被攻破。 申购资金

解冻也算是帮了多头一把， 不过冲

进来的资金都会有收成。

我们建议为冲关进行最后准

备， 满仓在任何时候都不是很好的

选择，不过，在多头市场，我们从不

轻仓操作。

（刘雯亮 整理）

以上内容摘自财苑社区（cy.

stcn.com）

A股“等风来” 资金流入铁路基建

证券时报记者 唐立

经历日线五连阴之后，昨日

A

股

终于迎来了吹走雾霾的风。

当日，上证指数、深证成指、沪深

300

、中小板指、创业板指五大指数高

举高打，在核电核能、高铁、券商、军工

等权重板块的引领下， 收盘均有较大

涨幅。除中小板指涨

1.81%

之外，其余

四大指数均涨逾

2%

。 其中，上证指数

报收

2337.87

点， 再度夺回

2300

点，

而

2.07%

的涨幅也是该指数

7

月

29

日以来录得的最大收盘涨幅。

价涨量增 涨多跌少

昨日，沪深两市

A

股呈现普涨格

局。行情数据显示，除了停牌的广船国

际、北方导航等

234

股外，两市当日共

有

2282

股报收红盘， 仅有

38

股收盘

下跌，无一跌停。 而录得上涨的

2282

股中，涨幅超越上证指数的就有

1524

股。行情最明显的一个变化是，涨停股

军团再度回归前期

30~50

股的编制，

而近一周以来两市的涨停股多在

10

股一线徘徊。

从涨停军团的构成方面观察，

来自次新股的势力逐渐减弱。 尽管

兰石重装以

14

个连续涨停板刷新

新股的涨停纪录， 但昨日报收涨停

的次新股仅有兰石重装、劲拓股份、

康跃科技、三联虹普等

4

股。另外

37

只涨停股则分别来自铁路基建、军

工航天等阵营。

值得提及的是，在昨日涨停的

41

股中，录得一字涨停的有兰石重装、棱

光实业、华银电力等

3

股，其余

38

股

多伴随着盘中买盘的推升而封上涨

停。如中国铁建、老板电器、中国中铁、

界龙实业等， 收盘均放出近期最大的

成交，表明行情价涨量增的意味甚浓。

实际上， 昨日市场整体放量的迹

象非常明显。 当日沪市成交

1581

亿

元、深市成交

1752

亿元，均为近

7

个

交易日以来的最大量能。

资金涌入 热点开花

昨日两市热点频出，交投氛围

趋好， 得益于净流入市场的大手

笔资金。

同花顺资金流向统计的数据显

示， 昨日沪市资金净流入

11.36

亿

元， 深市资金净流入

15.86

亿元，创

业板市场资金净流入

1.25

亿元。 领

涨的军工航天、央企国资改革、铁路

基建以及核能核电板块均获得较为

明显的大单资金流入，大单净流入资

金分别达到

11.97

亿、

9.61

亿、

8.65

亿、

5.89

亿，合计达

36.12

亿。 另外，

券商板块在经历周一的系统性大跌

后， 昨日获得大单流入近

4

亿元，板

块的收盘涨幅为

4.63%

，仅次于铁路

基建

5.20%

的头名涨幅。

从消息面上来看， 尽管沪港通延

期会对券商股形成一定的利空， 但相

关方面仍表示积极推动沪港通。 分析

人士认为， 沪港通因素短期可能会对

投资者心理造成影响， 但中长期看无

碍大局。 除此，券商股还有创新业务、

投行业务等利好支撑， 这也是市场重

新看好券商股的重要逻辑。

近来，高铁阔步出海以及国内核

电项目重启等利好频频传出，使得高

铁股、 核电股逐渐受到投资者青睐。

昨日，中国铁建、晋亿实业、中核科技、

中国一重等均强势封上涨停。 后市，中

国南车和中国北车合并或成为铁路基

建板块的一大催化剂，投资者仍可对此

加以关注。

控制仓位 逢高减仓

尽管大单资金流入市场的迹象非常

明显，但昨日仍有食品加工、化学制品、

中药等板块受到大单资金抛筹。 分析人

士认为，行情反弹之时，也是主力资金进

行调仓换股的良机， 因此不排除部分资

金借反弹抛售手中筹码的可能。 这在客

观上要求投资者切勿盲目追涨， 并适当

控制仓位以抵御行情回落的风险。

钱坤投资认为，大盘适时启动反弹，

反弹幅度基本上吃进了之前跌幅的

1/2

，

后市技术指标将得到修复， 短期反弹延

续。 但由于此轮调整很难在最短的时间

内结束，行情结构存在反复的可能，如创

业板指昨日回补上档缺口的同时又留下

一个跳空缺口， 这也给后市的反复增大

了可能性。因此，投资者后市可将前几日

低吸的筹码逢高了结， 同时还可关注前

期跌幅较大的一些低价板块。

11月限售股解禁市值环比增七成多

张刚

11

月， 首发原股东限售股的解禁

市值为

397.04

亿元， 比

10

月份增加

252.29

亿元。 股改、定向增发等部分非

首发原股东解禁市值为

353.79

亿元，

比

10

月份增加

64.33

亿元，增加幅度为

22.22%

。 合计限售股解禁市值为

750.83

亿元， 比

10

月份增加

316.62

亿

元，增加幅度为

72.92%

。 首发原股东

限售股解禁市值占到全月解禁市值的

52.88%

，

10

月份这一比例为

33.34%

。

11

月，限售股解禁上市公司有

69

家，其中赣锋锂业、德尔家居月内分别

有两次不同时间的限售股解禁。 日均

限售股解禁市值为

37.54

亿元， 比

10

月增加

13.42

亿元 ， 增加幅度为

55.63%

。 平均每家公司的解禁市值为

10.88

亿元， 比

10

月增加

3.88

亿元，

增加幅度为

55.38%

。 从整体情况看，

和

10

月相比，

11

月首发原股东限售

股解禁市值为

10

月的

2

倍多，非首发

限售股解禁市值环比增加两成多。

11

月，首发原股东限售股解禁的

公司有

21

家，比

10

月增加

11

家。 股

改限售股份、 定向增发机构配售等非

首发原股东部分涉及的公司有

49

家，比

10

月减少

3

家。 其中，股改限售股解禁

的公司有

2

家， 定向增发机构配售股解

禁的有

22

家，股权激励限售股解禁的有

22

家，追加承诺限售股份的有

3

家。

11

月， 有

15

家创业板公司的限售

股解禁， 合计解禁市值为

132.09

亿元，

占当月解禁市值的

17.59%

。 其中，

4

家

公司的解禁股数为限售期为

36

个月的

首发原股东持股首次解禁。 解禁股数占

解禁前流通

A

股比例最高的前三家公

司分别为海联讯、三丰智能、阳光电源，

分别为

202.91%

、

161.68%

、

127.30%

。 解

禁市值最高前三家公司分别为阳光电

源、 开能环保、 三丰智能， 市值分别为

59.95

亿元、

20.00

亿元、

17.53

亿元。按最

新财务数据和

10

月

24

日的收盘价计

算， 市盈率最高的前三家公司分别为冠

昊生物、 三丰智能、 开能环保， 分别为

177.94

倍、

103.97

倍、

82.48

倍。剔除半年

报亏损的海联讯，

14

家创业板公司算术

平均市盈率为

76.90

倍。

11

月， 有

29

家中小板公司的限售

股解禁， 合计解禁市值为

280.82

亿元，

占当月解禁市值的

37.40%

。 其中，

13

家

公司的解禁股是限售期为

36

个月的首

发原股东持股首次解禁。 解禁股数占解

禁前流通

A

股比例最高的前三家公司

分别为金安国纪、安洁科技、八菱科技，

分别为

212.13%

、

189.09%

、

184.70%

。 解

禁市值最高前三家公司分别为安洁科

技、 金安国纪、 勤上光电， 市值分别为

38.29

亿元、

23.59

亿元、

21.92

亿元。按最

新财务数据和

10

月

24

日的收盘价计

算， 市盈率最高的前三家公司分别为海

隆软件、 奥特迅、 苏州固锝， 分别为

291.27

倍、

271.23

倍、

160.75

倍。 剔除业

绩亏损的

*ST

超日、仁智油服、申科股份

3

家公司，

26

家中小板公司算术平均市

盈率为

76.73

倍。

11

月，包括首发原股东和非首发限

售股解禁的

69

家上市公司中，解禁股数

占解禁前流通

A

股比例在

30%

以上的

有

30

家，占当月涉及解禁公司数量的四

成多， 在

100%

以上的公司有

15

家。 其

中， 比例最高前三家公司分别是盛达矿

业

347.88%

、玉龙股份

227.20%

、金安国

纪

212.13%

。

69

家公司中，限售股解禁市

值在

10

亿元以上的有

29

家公司。 解禁

市值最大的前三家分别为新希望

85.72

亿元、 阳光电源

59.95

亿元、 盛达矿业

46.62

亿元。

750.83

亿元的解禁市值中，

沪市有

173.33

亿元，深市主板有

164.60

亿元，深市中小板有

280.82

亿元，深市

创业板有

132.09

亿元。 深市中小板和创

业板解禁市值合计占到

54.99%

，沪市和

深市主板解禁市值合计占到

45.01%

。

（作者单位：西南证券）
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