
002280

联络互动

B41

002290

禾盛新材

B49

002292

奥飞动漫

B96

002296

辉煌科技

B2,B3

002298

鑫龙电器

B45

002306 *ST

云网

B31

002309

中利科技

B87

002316

键桥通讯

A13

002321

华英农业

B43

002321

华英农业

B62

002323

中联电气

B80

002326

永太科技

B29

002335

科华恒盛

B41

002337

赛象科技

B63

002340

格林美

B48

002340

格林美

B68

002342

巨力索具

B54

002347

泰尔重工

B37

002350

北京科锐

B51

002354

天神娱乐

B23

002357

富临运业

B93

002358

森源电气

B43

002361

神剑股份

B38

002370

亚太药业

B44

002377

国创高新

B84

002384

东山精密

B36

002387

黑牛食品

B84

002394

联发股份

B68

002396

星网锐捷

B32

002406

远东传动

B20

002407

多氟多

B46

002408

齐翔腾达

B51

002416

爱施德

B72

002418

康盛股份

B44

002419

天虹商场

B33

002421

达实智能

B47

002423

中原特钢

B54

002429

兆驰股份

B55

002431

棕榈园林

A13

002439

启明星辰

B102

002443

金洲管道

B64

002448

中原内配

B43

002451

摩恩电气

B39

002452

长高集团

B99

002463

沪电股份

B32

002466

天齐锂业

B95

002468

艾迪西

B68

002476

宝莫股份

B43

002477

雏鹰农牧

B34

002477

雏鹰农牧

B4

002482

广田股份

B76

002494

华斯股份

B71

002497

雅化集团

B59

002506 *ST

集成

B4

002512

达华智能

B61

002521

齐峰新材

B35

002535

林州重机

B106

002538

司尔特

B33

002548

金新农

B57

002550

千红制药

B76

002555

顺荣三七

B32

002560

通达股份

B38

002567

唐人神

B99

002570

贝因美

B37

002570

贝因美

B65

002587

奥拓电子

B36

002590

万安科技

B53

002594

比亚迪

B102

002607

亚夏汽车

B29

002608 *ST

舜船

B73

002610

爱康科技

B33

002612

朗姿股份

B34

603968

醋化股份

A14

安信基金

B90

宝盈基金

B104

博时基金

B104

博时价值增长贰号

B78,B79

长安基金

B102

长城改革红利

B9,B10,B11,B12

长城基金

B70

长盛基金

B70

长信基金

B104

大成现金宝

B89

东方基金

B100

富安达

B104

富国基金

B91

工银瑞信产业债

B92

光大保德信

B4

广发基金

B106

国金通用

B100

国寿安保

B31

国泰金鹏蓝筹

B94,B95

海富通

B99

华安基金

B90

华宝兴业标普石油天然气

B83

华宝兴业中证

100 B82

华富基金

B95

华润元大

A14

华商基金

B47

华商基金

B4

华泰柏瑞

B95

华泰柏瑞

B59

华泰柏瑞量化智慧灵活配置

B13,B14,B15,B16

华夏基金

B86

汇丰晋信

B86

汇添富

B96

嘉实基金

B87

建信基金

B96

交银施罗德深证

300

联接

B85

金鹰基金

B75

景顺长城

B59

民生加银

B84

南方中证

500

原材料

B66,B67

农银汇理

B96

诺安基金

B35

诺德基金

B70

鹏华中证全指

B107

平安大华

B4

前海开源中国成长

B97

融通通利系列

B58,B59

上投摩根

B95

申万菱信定期开放

B108

泰达宏利

B86

泰信基金

B86

天弘基金

B99

万家增强收益

A15

新华基金

B54

新华基金

B100

信诚增强收益

A16

兴业聚优灵活配置

B25,B26,B27,B28

兴业全球

B99

易方达

B100

益民基金

B104

银河沪深

300 B50,B51

银河银泰理财分红

B88

银华消费主题

A12

招商核心价值

B105

浙商基金

B80

中欧盛世成长

B74,B75

中信建投稳利保本

B54

中银基金

B106

中邮创业

B84

中邮核心优选

B30,B31

中邮趋势精选

B5,B6,B7,B8

603989

艾华集团

A13

基金
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信息披露

B1

Disclosure

特别提示

Trading Tips

今日公告导读

Bulletin Board

深 市

新增可流通股份上市日

百川股份 超图软件 达实智能

国风塑业 劲嘉股份 美邦服饰

美亚柏科 南方轴承 启源装备

雄韬股份 银之杰 长方照明

股权登记日

大北农 得利斯 江海股份

乐视网 三维丝 新海宜

雪莱特 珠江啤酒

除权除息日

百川股份 北京文化 超图软件

达实智能 丰东股份 富春环保

广博股份 国风塑业 海格通信

华测检测 劲嘉股份 美邦服饰

美亚柏科 南方轴承 启源装备

榕基软件 森远股份 山东威达

上海钢联 吴通通讯 新乡化纤

雄韬股份 银之杰 云意电气

长方照明

停牌一天

亚太实业 报 喜 鸟 广田股份

长青集团 万邦达 金明精机

五洋科技 12中桥债 12黑牛01

沪 市

新增可流通股份上市日

北方稀土 厦门钨业

股权登记日

成商集团 川仪股份 风范股份

航天信息 三房巷

除权除息日

火炬电子 界龙实业 上海建工

双钱股份 小商品城

连续停牌起始日

*

ST海润 合锻股份

000018

中冠

A B81

000020

深华发

A B84

000028

国药一致

B53

000032

深桑达

A B52

000033 *ST

新都

B72

000034

深信泰丰

B47

000036

华联控股

B44

000042

中洲控股

B41

000042

中洲控股

B40

000046

泛海控股

B106

000049

德赛电池

B61

000061

农产品

B29

000068 *ST

华赛

B40

000089

深圳机场

B33

000410

沈阳机床

B77

000411

英特集团

B106

000430

张家界

B39

000498

山东路桥

B41

000504

南华生物

B103

000506

中润资源

B101,B102

000519

江南红箭

B59

000525

红太阳

B80

000534

万泽股份

B100

000540

中天城投

B86

000546

金圆股份

B71

000557 *ST

广夏

B56

000560

昆百大

A B33

000563

陕国投

A B73

000564

西安民生

B103

000566

海南海药

B87

000571

新大洲

A B20

000582

北部湾港

B90

000584

友利控股

B87

000587

金叶珠宝

B46

000589

黔轮胎

A B45

000597

东北制药

B48

000615

湖北金环

B51

000616

海航投资

B69,B70

000623

吉林敖东

B32

000630

铜陵有色

B20

000651

格力电器

B71

000652

泰达股份

B52

000655

金岭矿业

B48

000656

金科股份

B75

000659 *ST

中富

B96

000665

湖北广电

B46

000668

荣丰控股

B75

000671

阳光城

B45

000678

襄阳轴承

B62

000686

东北证券

B23

000687

恒天天鹅

B42

000692

惠天热电

B45

000697

炼石有色

B106

000728

国元证券

B40

000729

燕京啤酒

B46

000755

山西三维

B53

000755

山西三维

B36

000757

浩物股份

B71

000760

斯太尔

B63

000768

中航飞机

B24

000778

新兴铸管

B37

000792

盐湖股份

B40

000793

华闻传媒

B29

000811

烟台冰轮

B61

000811

烟台冰轮

B45

000821

京山轻机

B42

000830

鲁西化工

B100

000838

国兴地产

B51

000851

高鸿股份

B70

000861

海印股份

B80

000863

三湘股份

B37

000010

深华新

B40

深市主板

000890

法尔胜

B53

000892 *ST

星美

B38

000897

津滨发展

B44

000903

云内动力

B38

000906

物产中拓

B43

000910

大亚科技

B52

000911

南宁糖业

B62

000912 *ST

天化

B98

000913

钱江摩托

B41

000915

山大华特

A14

000927 *ST

夏利

B86

000933

神火股份

B91

000938

紫光股份

B84

000949

新乡化纤

B42

000953

河池化工

B35

000960

锡业股份

B41

000966

长源电力

B47

000967

上风高科

B49

000970

中科三环

B49

000976 *ST

春晖

B77

002007

华兰生物

B20

002008

大族激光

B77

002017

东信和平

B34

002019

亿帆鑫富

B76

002030

达安基因

B106

002036

汉麻产业

B40

002065

东华软件

B34

002073

软控股份

B63

002078

太阳纸业

B62

002079

苏州固锝

B52

002082

栋梁新材

B49

002099

海翔药业

B52

002103

广博股份

B64

002107

沃华医药

B38

002114

罗平锌电

B36

002117

东港股份

B102

002118

紫鑫药业

B46

002121

科陆电子

B37

002125

湘潭电化

B104

002126

银轮股份

B48

002131

利欧股份

B77

002154

报喜鸟

B60

002155

辰州矿业

B96

002155

辰州矿业

B102

002156

通富微电

B49

002157

正邦科技

B53

002158

汉钟精机

B37

002166

莱茵生物

B98

002169

智光电气

B21,B22,B23

002170

芭田股份

B39

002171

精诚铜业

B56

002173

千足珍珠

B61

002176

江特电机

B56

002178

延华智能

B103

002182

云海金属

B48

002195

二三四五

B75

002203

海亮股份

B87

002207

准油股份

B102

002209

达意隆

B59

002210

飞马国际

B56

002212

南洋股份

B54

002215

诺普信

B76

002218

拓日新能

B33

002228

合兴包装

B49

002243

通产丽星

B48

002244

滨江集团

B64

002247

帝龙新材

B37

002255

海陆重工

B36

002263

大东南

B29

002266

浙富控股

B61

002276

万马股份

B53

000995 *ST

皇台

B37

深市中小板

002615

哈尔斯

B63

002616

长青集团

B77

002625

龙生股份

B40

002628

成都路桥

B35

002630

华西能源

B46

002632

道明光学

B36

002633 *ST

申科

B73

002637

赞宇科技

B61

002644

佛慈制药

B41

002645

华宏科技

B41

002653

海思科

B43

002656

卡奴迪路

B47

002661

克明面业

B51

002665

首航节能

B47

002667

鞍重股份

B102

002667

鞍重股份

B104

002676

顺威股份

B51

002683

宏大爆破

B84

002684

猛狮科技

B104

002685

华东重机

B61

002688

金河生物

B54

002705

新宝股份

B55

002721

金一文化

B103

002723

金莱特

B46

002727

一心堂

B103

002730

电光科技

B65

002736

国信证券

B90

002737

葵花药业

B34

002748

世龙实业

B39

002751

易尚展示

B47

200160

南江

B B55

300123

太阳鸟

B96

300275

梅安森

B38

600006

东风汽车

B48

600016

民生银行

B80

600017

日照港

B95

600022

山东钢铁

B106

600023

浙能电力

B32

600028

中国石化

B68

600029

南方航空

B90

600039

四川路桥

B62

600061

中纺投资

B91

600103

青山纸业

B106

600104

上汽集团

B76

600129

太极集团

B23

600157

永泰能源

B84

600162

香江控股

B17,B18

600177

雅戈尔

B55

600178

东安动力

B63

600196

复星医药

B98

600203

福日电子

B56

600236

桂冠电力

B32

600280

中央商场

B91

600292

中电远达

B98

600312

平高电气

B36

600346

大橡塑

B60

600350

山东高速

B31

600355

精伦电子

B56

600376

首开股份

B73

600382

广东明珠

B98

600383

金地集团

B68

600392

盛和资源

B60

600395

盘江股份

B62

600397

安源煤业

B91

600401 *ST

海润

B80

600425

青松建化

B36

600438

通威股份

B42

200168

雷伊

B B77

创业板

002753

永东股份

A13

深市Ｂ 股

300414

中光防雷

A14

沪市主板

600466

蓝光发展

B96

600478

科力远

B39

600479

千金药业

B31

600483

福能股份

B64

600543

莫高股份

B60

600551

时代出版

B47

600565

迪马股份

B46

600566

济川药业

B60

600568

中珠控股

B31

600575

皖江物流

B32

600654

中安消

B35

600656 *ST

博元

B80

600660

福耀玻璃

B60

600666

西南药业

B86

600682

南京新百

B91

600687

刚泰控股

B40

600691 *ST

阳化

B90

600734

实达集团

B84

600739

辽宁成大

B45

600743

华远地产

B42

600745

中茵股份

B104

600765

中航重机

B23

600832

东方明珠

B23

600837

海通证券

B68

600868

梅雁吉祥

B100

600881

亚泰集团

B90

600895

张江高科

B20

600967

北方创业

B55

600973

宝胜股份

B44

600978

宜华木业

B56

600999

招商证券

B71

601012

隆基股份

B56

601028

玉龙股份

B55

601069

西部黄金

B53

601101

昊华能源

B77

601233

桐昆股份

B19,B20

601288

农业银行

B73

601299

中国北车

B45

601311

骆驼股份

B60

601318

中国平安

B95

601328

交通银行

B53

601377

兴业证券

B40

601388

怡球资源

B99

601398

工商银行

B80

601519

大智慧

B91

601519

大智慧

B106

601588

北辰实业

B52

601618

中国中冶

B33

601699

潞安环能

B32

601718

际华集团

B60

601766

中国南车

B44

601777

力帆股份

B4

601799

星宇股份

B20

601800

中国交建

B49

601866

中海集运

B99

601899

紫金矿业

B77

601901

方正证券

B76

601958

金钼股份

B44

603008

喜临门

B68

603010

万盛股份

B42

603011

合锻股份

B86

603111

康尼机电

B29

603268

松发股份

B73

603311

金海环境

A14

603355

莱克电气

A14

603456

九洲药业

B63

603558

健盛集团

B99

603566

普莱柯
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上交所投资者之声：详解“高转增”

� � � �编者按：不久前在美国奥马哈小镇召

开的巴菲特股东大会上，巴菲特和芒格都

表示，价值投资无国界，中国市场将会因

为更强调价值理念，更少地卷入投机潮而

变得更好。 要做到价值投资，研究上市公

司年报是必不可少的环节。 目前上市公司

2014年年报已经全部披露完毕，不少投资

者会注意到，许多上市公司年报中有“资

本公积金转增股本” 这个词。 那么这个词

是什么意思？ 是我们常说的高送转吗？ 高

送转真的意味着公司经营业绩良好吗？ 本

期“投资者之声” ，我们就来探讨“资本公

积金转增股本” 这一概念，和您一起“价

值投资” 。

一、在上市公司年报中经常提到“资

本公积金转增股本” ，请问什么是“资本

公积金转增股本” ？ 这就是我们常说的高

送转吗？

我们常说的“高送转” 是指上市公司

大比例的送红股或转增股票，一般是每 10

股送转 5 股以上。 其中，送红股是上市公

司将未分配利润以股票股利的形式发放

给股东的一种分配方式；转增股票是指上

市公司将企业的公积金转换为资本或股

本，并将由此而增加的股票发放给股东的

行为，具体包括“盈余公积转增资本” 和

“资本公积转增股本” 两种。

所以，“资本公积转增股本” 是“转”

的一种形式，是将资本公积金从“资本公

积” 账户转到“股本” 账户里。 目前，市场

盛行的高送转行情，主要是由高比例的资

本公积转增股本的行为带动的， 因为在

“送” 和“转” 这二者之中，上市公司更偏

爱于“转” ，且绝大多数是来自于资本公

积的“转” 。

需要注意的是，如果单从利润分配的

角度来说，“转增股票” 特指“盈余公积转

增资本” ，并非目前盛行的“资本公积转

增股本” 。

从财务上讲，“盈余公积转增资本”

和“资本公积转增股本” 有着本质差别，

两者的资金来自两个不同的会计科目，这

两个科目在资金来源、核算目的及用途方

面均存在较大差异。

盈余公积科目用来核算上市公司从

净利润中提取的法定盈余公积金和任意

盈余公积金。 其来源是上市公司的经营

成果， 代表往年留存的、 暂未分配的利

润。 所以，盈余公积转增资本是对往年暂

未分配利润的进一步分配，与股票股利的

性质类似， 可以认为是一种延迟发放的

股票股利。 因此，可视为利润分配的一种

形式。

相比之下，资本公积科目核算的内容要

复杂得多：一是上市公司收到投资者出资超

出其在股本中所占的份额的部分，包括新股

发行中的超募资金等；二是直接计入所有者

权益的利得和损失，如会计政策调整带来的

所有者权益的变化等。 概括地说，该科目核

算的内容都是与上市公司经营成果无关的

业务，即：不纳入利润核算、直接增减所有者

权益的业务。 设置这一科目的初衷，就是严

格区分上市公司的经营绩效和其他的利得

损失。

因此，“资本公积金转增股本” 并不完

全是“高送转” ，而只是“高送转” 里“高转

增” 的一个部分。

二、 资本公积金转增股本是否就意味

着这家公司业绩良好呢？ 背后还有其他含

义不？

从上一题我们可以看到，将资本公积转

增为股本时，其资金来源与上市公司的经营

成果并无关联，这一行为也不属于对利润的

分配。 因此，资本公积是否转增股本与公司

的业绩状况并不存在必然的联系。

从目前实践看，部分业绩状况较差的公

司，更加倾向于进行资本公积转增股本。 查

询历史年报数据我们发现，一方面，不少上

市公司顶着亏损的帽子推出资本公积转增

股本的方案。 另一方面，还有不少业绩下滑

的上市公司也推出了来源于资本公积的高

转增预案。此外，还有一些使用资本公积“高

转增” 的上市公司，其上一年度三季报的净

利润同比下降。

同时，我们以 2004-2014 年所有实施转

增股方案的上市公司为样本，观察其业绩增

长情况时可以发现， 公司前一年的业绩越

差，其宣布高转增后，市场给予的正反馈越

强烈，也即：上市公司在业绩增长不足的情

况下推出高转增方案，反而更能获得市场的

认可。 这种情况会进一步促使上市公司在业

绩出现问题的时候推出高转增方案，以博得

市场关注。

需要说明的是，上市公司进行资本公积

转增股本也具有一定的积极意义，如降低股

票价格、提高流动性等。 特别是，那些在 IPO

中超募资金较多的公司，由于积累了大量的

资本公积金， 客观上存在一定的转增需求。

从长远来看，流动性提升最终也会带来企业

估值的提升， 但这种提升是相对有限的，其

与以业绩增长为基础的利润分配形式的投

资者回报有着较大差异。

三、上市公司采用资本公积金转增股本

的方式，对我们投资者而言，背后可能会有

什么风险吗？

失去业绩支撑的资本公积转增行为，容

易与市场其他行为相互渗透，成为市场炒作

的工具。 特别是现阶段，在市值管理热的大

背景下，资本公积转增行为更容易沦为上市

公司假借市值管理名义、实现其他特定目的

的工具。

目前，市值管理有一种特殊的“PE+ 上

市公司” 模式，即：一些产业并购基金或通过

大宗交易接盘， 或从二级市场先行增持股

份，实现利益绑定，然后帮助上市公司完成

产业链整合，实现退出。 这种模式看似合理

合法， 但实质上是利用现有上市制度的缺

陷，打政策的擦边球，是假借市值管理之名、

行灰色操作之实的典型模式。 如今，部分高

转增行为也借鉴了此类操作手法，即：一些

私募基金通过定向增发或二级市场增持的

方式持有上市公司股权，获得一定话语权后

提出高转增方案，待股价上涨后伺机退出。

通过对 2004-2014 年所有进行转增的

上市公司的进行实证研究，我们发现：

第一，上市公司实施转增股的行为与其

后进行资产收购的行为显著正相关。这说明

公司存在于收购前发布转增股公告的动机，

目的可能是通过提升公司股价， 降低收购

成本。

第二，未来 6 个月内是否有限售股解禁

与公司发布转增预案显著正相关。 这说明有

限售股解禁的公司，倾向于在解禁前发布转

增预案，目的可能是借此提升股价，提高减

持收益。

既然上市公司的部分转增行为与业绩无

关， 反而可能与各种市场炒作、“泛市值管

理” 行为相关，那么在这种情况下盲目入场

必将导致股价泡沫， 最后的接盘者也将成为

最大的利益受损方。 我们研究了 2014 年不同

类型的交易者对高转增股票的买卖情况发

现：总体上看，机构投资者的行为较为理性。

大部分机构投资者， 在转增方案实施前后均

不断减持这些股票； 另一些机构投资者的投

资决策并没有受到高转增概念的影响； 仅有

券商自营资金在预案公告之前有部分跟风买

入的情况。相比之下，个人投资者的行为更倾

向于非理性交易。 散户和小户投资者全程参

与了转增行情的炒作，持续增持这类股票；大

户和中户投资者也表现出一定的追捧转增概

念的特征； 仅有特大户个人投资者在转增行

情中表现得较为冷静，参与较少。 可见，散户

投资者成为了转增行情中的实际接盘者。

免责声明： 本栏目刊载的信息不构成任

何投资建议，投资者不应以该等信息取代其独

立判断或仅根据该等信息做出决策。上海证券

交易所力求本栏目刊载的信息准确可靠，但对

这些信息的准确性或完整性不作保证，亦不对

因使用该等信息而引发或可能引发的损失承

担任何责任。更多内容敬请浏览上交所投资者
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