
� � � （注： “上市公司舆情热度” 是中国上市公司舆情中心根据传统媒体、

网络媒体、 网民、 舆情分析师对一定时间段内沪深两市上市公司舆情热度

的综合评估， 系综合传统媒体报道量、 新闻网络转载量、 网络用户检索变

化情况、 舆情分析师评分等数据计算得出。）

本版图表数据来源

：

中国上市公司舆情中心

中国上市公司舆情中心

中国上市公司舆情中心系人民网、 证券时报、 人

民在线合力打造的， 国内首个专注于资本市场的舆情

研究与服务机构。

中国上市公司舆情中心全面监测传统媒体、 互联

网新闻、 博客、

BBS

、 微博等网络信息源， 向上市公

司、 金融机构等资本市场主体提供舆情服务。

联系电话：

0755-83501662 0755-83558480

电子邮件：

gsyq@stcn.com

舆情频道：

http://yq.stcn.com

官方微博：

@

公司舆情 （新浪）

@

中国上市公司舆情中心 （腾讯）

Public Opinion

A9

2012

年

1

月

6

日 星期五

主编：何敬东 编辑：孙勇 电话：

0755-83501681

舆情

2011

年

A

股市场

IPO

舆情研究

中国上市公司舆情中心 刘宇琪

中国上市公司舆情中心研究了

2011

年内拟上市公司在新股发行

（

IPO

） 期间新闻报道量、 网络转

载量、 报道感情色彩等舆情数据，

以发现

IPO

过程中的舆情规律及

其对公司

IPO

进程的潜在影响。

我们发现， 对拟上市公司来

说， 舆情在

IPO

期间会呈爆发式

增长。 舆情可能会在多方面影响

IPO

的进程， 比如公司过会的概

率， 拿到上市批文的时间长短， 甚

至发行市盈率的高低等。 这也反映

出， 预披露制度较好地起到了汇集

各方力量共同对

IPO

公司监督的

作用， 而监管部门将预披露时间提

前的最新安排， 亦将产生新的重要

影响。 对于

IPO

公司来说， 在发

行期间确应高度重视外界舆论， 积

极应对舆情， 树立良好形象。

2011

年

IPO

市场概况

76.81%

的企业通过发审委审核

统计显示，

2011

年以来， 截

至

12

月

31

日， 发审委共审核了

345

家公司 （同一公司多次上会分

别计算）， 其中

265

家公司通过审

核，

72

家公司未通过审核，

8

家公

司被取消审核， 过会率为

76.81%

。

其中审核主板上市公司

47

家， 过

会率

85.11%

， 中小板公司

159

家，

过会率

70.44%

， 创业板公司

139

家， 过会率

81.29%

。

11

月

、

12

月过会率低

图

1

可见，

11

月有

37

家公司

上会， 其中

24

家过会， 通过率为

64.86%

， 仅高于

2

月份春节

50%

，

远低于全年

76.81%

的水平。

12

月

过会率略有提升， 但仍低于全年

均值。

市场舆论亦有猜测， 过会率降

低或与郭树清主席履新后监管层把

关趋严相关。 此外， 证监会在年底

下发通知， 要求从

2012

年

2

月

1

日起，

IPO

企业招股材料预披露时

间提前至发审会召开一个月前。 舆

论认为， 此举有助于提高发行审核

透明度， 增强媒体和社会公众监督

的力量， 亦是对新股发行体制改革

的充实完善。

IPO

期间舆情特点

公司

IPO

期间受关注程度

大大提高

公司从预披露到正式发行这段

时间， 受到的关注远远大于过往。

对样本内的每家公司， 我们计

算它从预披露日到上市日的天数，

再从预披露日往前倒推同样的时间

段， 分别统计出这两个时间段公司

被媒体报道和网络转载的数量之

和， 并对得到的所有公司的数值求

平均数。 在剔除个别大众品牌的拟

上市公司后 （公司日常与

IPO

无

关的曝光度很高）， 统计结果显示，

公司从预披露日到股票发行日被媒

体报道和网络转载加总数量的平均

值为

500

多条， 而在预披露日往前

同样的时间段内的媒体关注度平均

值约为

6

条。 一旦即将成为公众公

司， 企业将迎来媒体的高频度报

道， 一方面有利于扩大公司品牌影

响力， 另一方面， 也意味着将面临

更为频密的舆论监督。

75%

被否公司上会前

遭遇负面舆情

虽然公司能否上市取决于公司

本身是否符合相应条件， 体现为发

审委会议的决定， 但舆论监督也发

挥了相当影响。 我们统计了

2011

年以来所有被否决的公司在

IPO

期间的媒体报道， 统计范围包括中

央和地方各主要大众媒体以及全国

主流财经媒体共计

1600

多家。 统

计发现，

75%

的被否决公司在上会

之前都出现过负面舆情。 我们定义

的 “负面舆情” 主要指媒体对拟上

市公司的批评和质疑性报道。 而顺

利过会的公司， 其在预披露到上会

这一阶段， 出现负面舆情的公司比

例则只有

39%

。 两者之间有着非

常显著的差异。

当然， 出现负面舆情的公司并

非一定就有问题， 未遭媒体质疑的

公司， 也并非毫无瑕疵。 但总体而

言， 在

300

余个样本的范畴来说，

我们大体可以判断， 未能通过审核

的公司， 公司存在实质性问题的概

率要大一些， 而这类公司遭遇负面

舆情的概率也更高。 除胜景山河等

极端个案外， 负面舆情与

IPO

未能

过会之间并未发现有明确的证据证

明存有直接因果关系， 但负面舆情

与

IPO

未能过会， 都与拟上市公司

本身的质地之间存有相关关系。

过会后负面舆情比例上升

IPO

公司从预披露到上市， 可

分为两个阶段。 一是从公司预披露

招股说明书到上会之前， 二是从公

司过会之后到正式发行。

我们统计了

2011

年

1

月

1

日

至

12

月

31

日在沪深两市顺利发行

的公司在上述两个时段的新闻报道，

发现尽管预披露日之后媒体报道就

开始增多， 但是上会日之后报道数

量的增加更为明显。 另一方面， 上

会日至发行日之间， 负面报道占报

道总量的比例明显上升， 由上会日

前的不足

40%

上升到

60%

。 （见

图

2

） 这应该是因为后一时间段更

长， 为媒体深入挖掘公司提供了更

充分的时间。 随着新的预披露时间

安排实施，

2012

年的情况很可能

会发生变化。

涉及负面舆情的公司

上市耗时更长

我们还研究了负面舆情与过会

到发行时间段的关系， 样本结果显

示，

IPO

阶段没有明显负面舆情的

公司从过会到发行平均需要

67

天，

而有负面舆情出现的公司从过会到

发行平均需要

75

天。 这可能是因

为在负面舆情出现后， 其中部分公

司会需要补充新的说明材料， 从而

延长了拿到上市批文的时间。 当

然， 这一时间的差异， 也可能与特

定的市场环境有关。

媒体最关注持续盈利能力问题

我们统计了

2011

年

1

月到

12

月之间所有成功发行和未能过会的

公司， 对媒体最为关心的舆情点进

行了人工聚类。 按频次高低， 可以

列出以下事项。 （见表

1

）

负面舆情扩大后可能

直接影响

IPO

进程

一些公司在披露了招股说明书

之后， 只有个别媒体对其进行追踪

报道。 一般此类报道网络转载次数

为

30-40

次左右， 属于中性较弱

的舆论压力。

一些问题较严重或者话题性较

强的公司会被多家媒体同时发稿追

问， 此时舆论压力明显增大。 如胜

景山河， 在上市前夕一篇质疑公司

涉嫌造假的实地调研报道横空出

世， 报道被多家媒体转载， 一时间

负面舆情铺天盖地， 更有多位意见

领袖撰写评论发表意见。 后来该公

司未能成功上市。 又如八菱科技，

在二次上会后， 发行市盈率远低于

第一次询价区间， 这一方面与市场

环境有关， 另一方面亦可能与当时

公司遭遇的密集负面舆情有关。

微博影响力不容小觑

随着微博的广泛使用， 其影响力

不断攀升。 在泛财经乃至社会化领

域， 微博可评论、 可转发的特点甚至

能掀起大波澜， 影响公司上市进程。

如国内规模最大的熊胆系列产品研发

生产企业之一归真堂，

2011

年

2

月

网友发微博称归真堂存在活熊取胆等

问题， 呼吁抵制归真堂。 薛蛮子、 李

承鹏等粉丝众多的微博意见领袖参

与， 转发达十万余次， 一批独立组织

也纷纷加入， 社会反响强烈。 这一轮

舆论压力被认为是归真堂一直未能上

市的重要原因。

公司回应态度很重要

在出现负面舆情的

IPO

公司中，

大部分公司以 “静默期” 为由不发

表言论， 只有少数公司做出回应。

有些公司回应态度较为诚恳，

某公司在发行之前被舆论质疑存

在大股东违规占款， 对此董事长

接受了媒体专访， 称 “当时不知

道， 以后不会再出现这样的局面

了”， 并承诺将在公司上市且分红

款到手后， 予以补缴。 公司对于

问题正面承认、 态度坦诚， 也拿

出解决办法， 之后媒体对此事的

报道减少很多。

有些公司回应不当， 引发更

大的争议， 不恰当的言论被碎片

化传播， 造成恶劣负面影响。 例

如， 一公司过会后， 记者质疑公

司高新技术资质， 发邮件要求采

访， 公司回复， “请与财经公司

商量认真对待此事， 别节外生枝，

辛苦了。” 结果第二天媒体刊发了

质疑公司的文章， 而在网络转载

的时候， 一些媒体将标题更改为

该公司涉嫌虚假上市。 而公司劝

记者 “别节外生枝” 之类的不当

回应， 无疑加深了媒体和公众对

公司的负面印象。

至少四成公司存在网络删帖行为

据不完全统计， 今年

40%

以

上的

IPO

公司有过网络删帖现象，

与

IPO

公司相关的新闻链接能够

被搜索到， 但内容已经无法访问。

这其中可能有部分是原发稿媒体因

各种原因向转载网站发出了撤稿函

从而稿件被撤下， 还有可能是所谓

的 “网络公关” 的灰色行为。 由中

间人按照公司要求， 与相关网站的

个别人员暗箱操作完成。 多数的删

帖行为， 是在新闻链接出现的几天

之后。 从控制传播角度而言， 也无

实际意义， 更多的是作为一种所谓

“服务项目” 或是发行人的某种自

我心理安慰。

较高的删帖率， 说明了

IPO

公司对舆情的重视。 但是， 以灰色

手段抵挡舆论监督的做法， 起不到实

际效果， 反倒可能激起舆论的更大反

感。 这种做法实非上策。

IPO

期间舆情应对建议

第一， 正确认识舆情， 设立合理

的舆情管理目标。 要成为公众公司，

必然要面对外界的问询和质疑。 期望

完全没有负面舆情是不现实的，

IPO

公司应当设置合理的舆情管理目标，

通过积极有效的沟通， 来尽量化解外

界可能存在的各种各样的质疑， 避免

负面舆情扩大化。

第二， 要建立起信息搜集机制，

密切关注公司舆情动态。 第一时间了

解外界对公司的看法， 了解与公司相

关的各类舆情信息和意见诉求， 对于

公司及时恰当应对至关重要。

第三， 建立舆情应对机制， 建立

媒体沟通渠道， 借助第三方服务机构

力量。 公司一旦准备启动

IPO

进程，

就要对可能到来的密集关注做好心理

准备。 应建立内部的信息发布机制和

突发舆情的应对机制。 为了及时传递

公司的准确信息， 有必要与至少一家

有影响力的财经媒体建立较通畅的沟

通机制， 并考虑聘请外部的第三方机

构来提供协助。

第四， 在发行阶段， 公司一方面

可相对保持低调， 但如遇到质疑， 也

不应沉默回避。 特别是对于有一定传

播范围的外界质疑， 公司应以诚恳的

态度， 在信息披露规则的框架内， 进

行积极的回应和说明。

第五， 在回应质疑时， 要多借助

权威部门和第三方的声音。 作为利益攸

关方的当事人， 自己为自己辩护， 说服

力往往有较大的局限， 而来自政府部

门、 行业协会或其他第三方机构和意见

领袖的观点， 则更容易得到采信。

61

个

100

元

激起舆论回响

中国上市公司舆情中心 曲强

低迷的股指并不能湮没股民内心的期望， 投资者

依然用各种方式表达着对资本市场的关注。

2012

年

元旦， 微博网友 “天朝老铁” 履行微博里的约定， 向

转发微博者当面交付其承诺的每人

100

元。 虽然领取

者不过

61

人， 支付

6100

元， 但其重诺散金的行为激

起了一番市场舆论回响。

事情源于

2011

年

11

月

30

日， “天朝老铁” 在

其非认证微博上以半开玩笑的口吻声称： “

2011

年

年底上证指数将收在

3000

点以上， 如果预测错误，

每个转发这条微博者可于

2012

年元旦当天领

100

元。” 之后则又补充对有效转发日期做了限定。 出人

意料的是，

3

天内该条微博转发达到两万， 迄今为止

转发量达到七万。 在很多人看来， “天朝老铁” 为一

介普通 “马甲”， 只不过是在开玩笑。 不料

2012

年元

旦前夕， “天朝老铁” 在深圳如约带了

20

万元来兑

现承诺。 虽然由于去现场领取的网友人数不多， 最终

派发了

6100

元， 但 “天朝老铁” 依然承诺将剩下的

19

万余元现金用于公益事业， 之后将通过微博公布。

戴着口罩现身的 “天朝老铁”， 其本意应不在炒

作， 但客观上这一起普通的自媒体事件已演化成具有

一定热度的舆情事件， 其所体现出来的契约精神与股

民诉求赢得了许多投资者的支持。 多家媒体对此事作

出了正面报道， 新浪将当天现场视频置于新浪财经首

页显著位置， 新华网亦发表评论文章， 称赞 “天朝老

铁” 言而有信背后体现出来的社会诚信回归。

“天朝老铁” 的微博， 之所以能够在媒体海洋中

脱颖而出， 可能有以下原因：

一是， 互联网时代诚信很可贵。 互联网时代， 信

息海量， 可信赖的信息和言论相对更少。 “天朝老

铁” 愿为网络发言承担责任， 所体现出来的诚信特

质， 正好迎合了网民对诚信的需求。 对 “天朝老铁”

微博的热烈追捧， 一方面可能体现了股民在焦虑、 彷

徨之际对诚信精神的认同； 另一方面， 参与转发的网

友大多是证券市场的参与者， 其转发评论的出发点还

在于： 表达对于股市走强的憧憬， 而不是仅仅单纯围

观而获得一百元金钱。 正是与网民产生共振， 舆情才

能够得以迅速延展。

二是， 直面质疑推动舆情升温。 在舆情传播过程

中， “天朝老铁” 没有回避， 而是通过坦诚态度直面

质问， 该举动也推动了舆情的进一步升温。

2011

年

12

月

2

日， 当转发达到

15000

条后， 一位加

V

网友

发出质疑： “互联网世界里不缺吹牛的， 你应该算是

为吹牛付成本最高的。” 随后 “天朝老铁” 转发并回

复此条微博， 称： “即使砸锅卖铁咱都会争取按承诺

兑现。” 最终 “天朝老铁” 做到了信守承诺。 据笔者

现场观察， 当天去现场的还有一些网友， 有领

100

块

的资格， 但最终并未领取， 这也可视作是网友对 “天

朝老铁” 守信行为的一种认可和支持。

世说微语

TCL

集团董事长李东生

：

@

李东生

：

在过去

15

年中国制造业进步是巨大

的

，

我们已经成为全球电子通讯和家电产品的主要生

产国

。

中国企业也从模仿

、

代工发展到全球产业的主

要竞争者

。

全球移动终端产业目前还是国外企业占据

领先地位

，

我相信未来

10

年中国企业一定能够超越

，

我预计

10

年后

，

产业前十名中至少有三到四家中国

企业

。

时代出版董事长王亚非

：

@

安徽出版王亚非

：

微博使我多了一个兴趣

，

使我思考更多了点

，

使我的朋友也更多了点

，

性情也

能够改变很多

，

更好地利用了我的碎片时间

，

让它更

有价值

，

阅读也更细致

。

世联地产董事长陈劲松

：

@

陈劲松

：

商品房是在价格面前

，

人人平等

！

这与高考相同

，

虽被人诟病

，

但一旦取消分数面前人

人平等

，

进入关系领域

，

老百姓才真正绝望了

！

房价

高当然不太好

，

但它没有打着你的旗号占你的便宜

。

锦富新材董事会秘书葛卫东

：

@

葛卫东董秘

：

如果说

PE

是投资人

(LP)

的看

门狗

，

那么董秘或许就是二级市场投资人的看门狗

。

其实

，

市场不能只看到极少部分董秘所谓为股权变现

挂职而去

，

更要关注绝大部分董秘艰苦的工作

。

能够

很好地在监管规则和老板要求中平衡

，

兼顾二级市场

投资者偏好和公司长远发展需要

，

其实是个很不容易

的事情

。

中国上市公司舆情热度排行榜

2011

年

12

月

30

日

-2012

年

1

月

5

日

中国上市公司舆情中心 李勇

12

月

23

日至

12

月

29

日舆情

热度最高的五家

A

股上市公司分

别是： 鞍钢股份 （

000898

）、 苏宁

环 球 （

000718

） 、 紫 金 矿 业

（

601899

）、 盐湖股份 （

000792

） 以

及云南白药 （

000538

）。

鞍钢股份因为集团公司的一起

债券乌龙事件受到了广泛关注。

2012

年

1

月

4

日上午， 中央国债

登记结算有限责任公司在其官方网

站上发布了一则公告， 被解读为鞍

钢集团

2008

年发行的一期

AAA

信

用评级债券出现违约。 “国内首例

AAA

级债券违约” 的消息在网上

疯传， 引发债市一路狂跌。 随后该

公告被撤， 但反而使得 “央企债务

危机” 之说加速蔓延。 鞍钢集团通

过媒体澄清称已于

4

日上午将资金

划出， 中债登官网也于

4

日

16

时

10

分发布公告称收到了兑付资金。

虚惊之后， 有市场人士认为此次鞍

钢集团的延迟支付事件， 多少会给

集团形象造成负面影响， 上市公司

也会受到波及。

苏宁环球因涉嫌信息披露违规

而被证监会立案调查事件 ， 在

2011

年最后的几个交易日成为市

场的热门话题， 一方面苏宁环球究

竟在哪个环节涉嫌信息披露违规引

发了一定的讨论， 另一方面多只基

金再次 “踩中地雷” 也吸引了不少

人的目光， 尤其是其中还有王亚伟

掌舵的华夏大盘精选。

紫金矿业信宜尾矿库溃坝事件

再次引起了公众的讨论。

2010

年

9

月

21

日， 受台风影响， 广东信宜

紫金矿业一尾矿库发生了溃坝事

件 ， 造成下游

17

名村民死亡 。

2012

年

1

月

4

日上午， 广东省信

宜市法院公开审理该事件引发的民

事索赔的第二批系列案， 索赔金额

合计达

864

万多元。 紫金矿业称事

故是不可抗力所致， 请求法院判决

驳回原告赔偿要求， 这一表述在互

联网上被广泛传播。

盐湖股份的舆情热度也是源

自于一桩案件的开庭审理。

2008

年， 在盐湖钾肥重组中， 张克强

及其控制的华美系借道国资， 以

3

亿投入套得

44

亿股权， 涉嫌诈骗国

有资产。 据媒体报道， 几乎所有被

告人都认为自己无罪， 均是正常的

商业操作。 有业内人士称， 这一典

型案件此前在国内鲜见， 对此案如

何定性， 将会对以后资本市场及国

内司法界带来深远的影响。 另外，

截至目前， “华美丰收” 依然位居

盐湖股份第八大股东， 这也引起了

部分媒体和公众的关注。

云南白药的股权纠纷案已经持续

了一段时间， 舆情也在进一步发酵

中。 云南白药

2012

年

1

月

4

日晚发

布公告， 陈发树已经就云南白药股权

转让纠纷问题将红塔集团告上了法

庭， 并且云南高院已经正式受理了此

案。 这意味着云南白药股权之争已经

进入白热化阶段。

图

1

全年

IPO

通过率分月统计

图

2

预披露日后公司负面报道占比情况

序号 问题

１

持续盈利能力

２

历史沿革

３

券商 “保荐

＋

直投”

４

虚假陈述

５

财务规范

６

募投项目

７

产品质量

８

规范运作

９

独立性问题

１０

股权瑕疵

表

1

：媒体最关注的

十类公司负面新闻


