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并购事项正处于超强
监管之下，今年以来，多
数问询函与并购事项有
关。上实发展、益佰制药
等收购标的高溢价等问题
成了交易所关注的重点。

益佰制药2月22日晚
间公告称，公司收到上交
所问询函称，益佰制药将
以1.35亿元的对价收购绵
阳富临医院 90%的股权。
截至 2016 年 10 月 31 日，
绵阳富临医院的净资产仅
为 1329.39 万元，收购标

的 溢 价 率 竟 然 高 达
1028.34%。上交所要求公
司分析说明本次交易定价
的合理性和公允性。

实际上，并购对象估
值“巨高”的不仅是益佰
制药。深交所2月15日向
中潜股份下发重组问询
函，就公司拟10.2亿元收
购宝乐机器人100%股权的
重大资产重组展开问询。
深交所指出，标的公司估
值增值率超27倍，且业绩
承诺远高于其现有盈利水

平，要求说明估值、盈利
预测合理性。

有分析人士指出，由
于过去信息披露瑕疵多，投
资者与上市公司信息不对
称，导致中小投资者常常为
上市公司的高溢价重组收
购买单。近期，沪深交易所
不断发出的问询函有利于
防止上市公司“忽悠”，保护
中小投资者的合法权益。

有业内人士表示，并购
重组是把“双刃剑”，在市场
景气度高亢时能够为公司带

来协同效应，而当业绩承诺
达不到预期时，并购带来的
高额商誉也给公司埋下了业
绩“地雷”。

近几年来，A股上市公
司商誉规模呈现爆发式的
增长。数据显示，2013年，A
股上市公司商誉合计为2136
亿元，2014年为3287亿元，
同比增长54%；2015年为
6488亿元，较2014年底翻近
一倍；2016年三季度，高达
9261 亿元，较年初增加
42.74%，再创历史新高。

因超额减持，斯太尔股东宁波理瑞收到监管函

并购重组违规减持成监管风口

除了并购外，违规减持
也是交易所问询的主要内
容。年初以来，沪深两市交
易所连发多个监管函重申
减持规定，要求上市公司人
员合规减持。山东墨龙今年
1月因连续减持比例超过
5%未及时披露，被深交所
发出监管函，引发市场高度
关注。

3月1日，云意电气收

到深交所监管函，持股
6.61%的股东徐州德展贸易
有限公司在2016年12月8
日至 2017 年 2 月 20 日期
间，合计减持云意电气股份
419.99万股，累计减持比例
为1.85%，违反证券法。

宁波理瑞于1月24日
至2月20日期间，累计减持
斯太尔股份870.02万股，超
出此前披露的减持计划上

限逾70万股。2月24日，深
交所就“超额减持”一事下
发了监管函。同日，深交所
还对万里扬股东香港利邦
实业有限公司违规减持下
发了监管函。而在此之前，
深交所对联发股份和步步
高也分别发了监管函，内容
均直指违反了减持规定。

有分析人士指出，减持
前，上市公司通过“高送转”

“炒概念”拉高股价，但减持
后业绩却变脸，导致股价跳
水。随着上市公司年度业绩
密集披露期来临，股东的增
减持动态显得颇为敏感，成
为“牵一发而动全身”的重
要因素。此时监管部门连发
监管函，重申减持规定，足
见监管部门严管信披制度、
维持市场稳定的决心。

记者 张波

上市公司违规减持不止

沪深交易所加大了对上市公司违规情况的监管力度。数据显示，2017年以来，沪深两市已有222家公司先后收
到交易所的问询函，并购重组、交易异常、公司年报、股权转让、违规减持等问题成为交易所关注的重点。其中，
有关并购重组、交易异常的问询函最多，涉及上市公司分别为72家和59家，合计占比达59%。

并购事后监管趋常态化

上个月

新增1200亿元入场

“贪婪”时刻
真的来了吗

A股有两个数据反映着市
场的情绪和资金走向：一个是
中登结算发布的一周市场数
据；另一个是中国证券投资者
保护基金发布的资金监控统计
数据。

记者发现，2月3日后，中
登结算公布数据缺少持仓和交
易A股的投资者数；投资者保
护基金数据则显示2月持续有
新增资金入场。

冲关不成，反
手做空。今日这根
阴线的杀伤力不可
小觑。

盘面上看，冲
涨停个股都会带动
板块内个股跟风，
但因量能不济且自
身被砸开涨停，最
终没有形成板块效
应。这样的个股来
那么几个，对人气
的打击就够大的，
别说今天多达十几
个了。

技术上看，大
盘今日 K 线和昨日
K 线形成倾盆大雨
形态。这说明大盘
经过连续上涨后，
多方力量不强，空
方卖盘汹涌，股价
继续上涨的压力较
大。并不是说倾盆
大雨形态出现后，
股价就非跌不可，
一切还要看明日多
头能不能消化掉今
日空头的力道。如

果多头强，大盘短
期还有挑战前期高
点的可能；如果 3
日继续下挫，会进
一步打击人气，技
术上就更难看了。

开始进入两会
时间了。从历史数
据看，两会召开期
间，股指的表现无
明 显 规 律 可 循 。
2005 年以来，上证
综指和中小板在两
会召开期间涨跌各
半，股市没有明显
的上涨动能。虽然
两会召开期间大盘
的 涨 跌 幅 不 会 很
大，但还是要规避
前期强势股、业绩
地雷股、庄股。

操作上，如果
跌多了，就关注优
质蓝筹股；涨了，
别盲目操作，看是
不是在超级热点的
带动下放量突破前
期 高 点 ， 再 做 决
定。 老雷

3月2日 星期四 睛

A股持仓投资
者数据成谜

最近一次广大投资
者关注中登，跟 2 月初
公布的一组数据有关：
A 股持仓投资者数量跌
破 5000 万。“在别人恐
惧时贪婪”一炮而红，
仿佛新一轮的牛市正在
前方招手。

最近几周，记者登陆
中登结算官网查看市场数
据，中登公司发布的每周
投资者统计，仅仅包含新
增投资者数量和期末投资
者数量，拿掉了每周交易
账户数和持仓账户数。投
资者通过中登结算还能查
询到的这两个最新数据停
留在了2月3日，期末持仓
A 股 的 投 资 者 数 量 为
4896.54万户，期间交易A
股的投资者1109.31万户。

中登为啥拿掉了每周
交易账户数和持仓账户

数，一直没有官方的说
法。市场分析人士表示，
这两个数据指标反映了投
资者的市场参与情绪，缺
少了这个指标，市场情绪
就不容易通过数据来反映。

2月有1200亿
元新增资金入场

不过，从中登公司发
布的其他数据来看，最近
的A股市场出现了一个重
要变化。

经过去年12月份的连
续下跌，沪指从3300点上
方跌落至3100下方。但进
入2017年以来，A股表现
可圈可点，特别是 2 月
份，沪指仅用7个交易日
就重新踏上3200点上方。

官方数据显示，2月
有一批资金进入了A股，
正是这些新增资金的入
场，助推了A股市场近期
行情的走势。

中国证券投资者保护基

金最新一期统计数据显示，
期末证券交易结算资金为
13029亿元，当周证券交易
结算资金转入额为4653亿
元，转出额为4332亿元，
净转入额为321亿元。

如果将近几个星期
的数据串联起来，还会
发现一个重要信息——
新增资金已经开始陆续
进场。2 月初，期末证
券交易结算资金为 1.18
万亿元，仅用三周时间
就 上 升 至 1.3 万 亿 元 ，
换言之，在近三周内，
共计 1200 亿元的新增资
金流入A股市场。

自2016年 11月份以
来，证券交易结算资金金额
就一路下行，由1.5万亿元
一直跌落至1.18万亿元，资
金持续净流出长达三个月。

“贪婪”时刻真
的来了吗

从数据上来看，新增

资金陆续流入 A 股市场
不 假 ， 不 过 。 这 已 是

“过去时”，不能代表后
续还会有新增资金继续
流入！

当前 1.3 万亿元的证
券交易结算资金在 A 股
处于什么位置？从自去
年1月份以来证券交易结
算资金变化来看，1.3 万
亿元的证券交易结算资
金为一年多低点。去年
1~8月，证券交易结算资
金基本维持在1.5万亿元
至 1.6 万亿元。也就是
说，此时若想追平去年
上半年水平，至少还有
2000亿元至3000亿元的
空间。

从点位看，目前上证
指数位于 3200 点附近，
同样的点位去年下半年的
结算资金约1.4万亿元至
1.5万亿。可见，金额还是
在减少。投资者对于行
情，仍需谨慎处之。

记者 张寅

本日志仅记录个人对大盘和个股
的理解，不一定正确，切勿跟风。


