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资本市场是中国经济晴雨表，资本市场的波动也是反映大家对于
经济的预期的变化。在市场存在风险隐患的前提下，有分析认为不管
是民资还是国资，能够化解质押风险的就是“好资”。

作为中国经济最核心、最优质的资产，目前不少上市公司几乎就
是“白菜价”，一些资本觅得了“抄底”的好时机。

Wind数据统计，10月份以来，产业资本二级市场净增持市值规
模21.57亿元，重回净增持状态。此外，10月以来还有至少65家A股
公司公布了回购预案，而年内已实施回购的A股企业已达564家，累
计回购规模295.35亿元，超过去三年总和。

宁波部分上市公司股东已通过增持实施自救。10月17日，香溢
控股已通过上交所交易系统合计增持香溢融通796.85万股，占公司
总股本的1.754%。

截至2018年10月16日，继弘投资通过上交所交易系统增持继
峰股份1950.84万股，增持金额1.60亿元，占公司总股本的3.06%。继
峰股份10月15日曾公告，控股股东继弘投资拟自本增持计划公告之
日起3个月内，以自有或自筹资金增持本公司股份，增持金额8000万
元至2亿元。可见该公司控股股东增持行动非常迅速。

据记者统计，8月以来，有维科技术、东方日升、亿晶光电、激智科
技、均胜电子、太平鸟等10多家宁波上市公司发布了股东增持计划，
其中均胜电子年内回购金额已增至15亿元。

然而A股弱市格局能否质变仍在情绪变化之中，联讯证券朱俊
春认为，其中政策至关重要。

“现在股市的感觉像是在冬天，既然冬天已经来了，春天也就不远
了。”中国证监会主席上周末与与部分私募基金代表和个人投资者座
谈时指出，有关改革措施正在积极酝酿中。

地方政府、国资接盘高股权质押个股的案例也逐日增加，最具代表
性的是深圳设立专项工作小组，用数百亿元化解上市公司控股股东股票
质押风险。迄今为止，包括深圳在内，上海、山东、福建、四川、河南等17个
省市自治区的地方国资参股“救援”上市公司，涉及上市公司逾30家。

有统计显示，有50家民营上市公司宣布获得国有资本入股接盘，
仅9月份至今，已有18家公司披露了大股东向国资转让股权的意向。

10月17日，北京证监局则发布建议函，请东方园林的债权人谨
慎采取措施。“建议各债权人从大局考虑，给予公司控股股东化解风险
的时间，暂不采取强制平仓、司法冻结等措施，避免债务风险恶化影响
公司稳定经营。”

10月12日，证监会修订有关规则，允许上市公司募集配套资金
可部分用于补充流动资金、偿还债务。

10月13日，银保监会保险资金运营部主任任春生表示，鼓励保
险机构以更加灵活的方式更积极地参与解决上市公司的股权质押流
动性风险。

面对流动性危机，各方正在积极化解。只有熬过冬天，资本市场才
能走到春天。
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昨日，上证综指跌穿2500点，刷新近4年新低。随着市场“水位”的持续下降，高比例质押的上市
公司的流动性风险加速浮出水面。

深交所透露，2018年以来，部分上市公司的控股股东、实际控制人债务风险凸显，主要表现为其股
票质押到期不能偿还或股价跌破平仓线无力补仓而导致股份被强制平仓。

股权质押风险已引起监管层高度重视，各地政府、上市公司等各方也在积极行动。
正如中泰证券首席经济学家李迅雷所言，与2015年相比，当前股权质押问题更严重，虽然去杠杆

了，但资产“缩水”，杠杆率又上去了。“从资本市场的估值水平看，春天的确不远了。但现在的问题是，
我们能不能熬过冬天。”

中国女性慈善第一人何巧女，正面临
人生最大的流动性危机。自今年5月起，
何巧女执掌的中国园林第一股——东方园
林一直深陷资金流动性问题中。公司股价
5个月的时间里跌去超6成，市值蒸发320
亿元。

股价的持续下跌让实控人何巧女、唐
凯夫妇所质押的股份正在逼近平仓线。最
新公告显示，何巧女、唐凯夫妇及其一致
行动人共质押股份11.13亿股，占其持股
比例82.88%。

东方园林面临的流动性危机并非个
案。据天风证券测算，截至10月9日，正
常交易的公司中，840家公司股价接近预
警线，其中跌破预警线的公司有780家。
简单以股价与预警线偏离程度来衡量风
险，则有134家公司偏离程度大于50%。
股价接近平仓线的公司共666家，其中
594家跌破平仓线。

10月9日至今，上证指数7个交易日
又跌了7.6%，质押风险进一步加大。据
Wind统计，截至10月16日，A股市场共
有2423家上市公司大股东存在股权质押未
解押，占全部A股68.2%。合计质押总股
数达 5966.19 亿股，较 2018 年初总质押
4197.03亿股增长42.15%。市场最新质押
总市值为3.93万亿元，较年初4.57万亿大
幅“缩水”14%以上。从大股东股权质押
状况来看，截至10月16日，大股东质押
股数5966.19亿股，大股东未平仓总市值
9746.78亿元，大股东疑似触及平仓市值
29512.45亿元。

随着市场“水位”的下降，A股市场
的股票质押风险加速浮出水面，成为制约
目前市场平稳运行的一个重要枷锁，一旦
大股东不能及时补仓，就会引发上市公司
流动性危机，股市越跌质押比例高的个股
爆仓情况就越严重，而爆仓情况越严重则
更易引发更大规模的下跌。

在整个市场流动性不断抽离的情况下，宁波上市公
司也难以独善其身。

近2日就有天龙股份、理工环科、双林股份3家宁
波上市公司发布股东股份补充质押公告。今年以来，天
龙股份股价跌超30%，理工环科、双林股份均跌逾
50%。10月以来，几乎每天都有宁波公司发布与质押
有关的公告，涉及宁波上市公司10余家。

据记者统计，截至10月16日，今年以来，有37
家宁波上市公司共股票质押201次，合计质押股数
28.63亿股，参考市值259.24亿元。其中，已解押股数
1.11亿股，参考市值6.77亿元。未解押股数27.52亿
股，参考市值252.47亿元。

从质押股数来看，荣安地产今年共质押股数8.70
亿股，居首位。紧随其后的是宏润建设，质押股数为
2.55亿股。继峰股份、亿晶光电、龙元建设、先锋新
材、慈星股份、双林股份质押股数均超1亿股。

今年以来，荣安地产、江丰电子、韵达股份、均胜
电子、继峰股份、双林股份、宏润建设、龙元建设、康
强电子、慈星股份位列质押市值前10，分别为34.49亿
元、30.80 亿元、30.47 亿元、27.09 亿元、21.14 亿
元、10.80亿元、10.32亿元、9.77亿元、8.65亿元、
7.73亿元。

某业内人士称，股权质押及流动性不足引发的平仓
风险，是大股东着急融资的一大主要原因，而多次质押
也就不足为奇。

据记者统计，今年以来，宁波建工先后质押高达
34次，荣安地产、宏润建设、龙元建设、双林股份、
广博股份、美康生物质押次数均超10次。

以荣安地产为例，今年共质押股票15次，其中，1
月份质押3次，质押股数3.09亿元；3月份质押1次，
质押股数0.42亿股；6月以来质押11次，质押股数
5.19亿股。今年1月2日至15日，荣安地产股价从3.38
元飙升至6.22元，涨幅高达84%，之后股价一路下滑
至5月底的3.46元。截至10月17日，荣安地产股价仅
2.08元，6月以来股价跌幅就达39.88%。根据质押时间
估算，荣安地产今年近4成的质押股份市值已“缩水”
60%。截至10月16日，荣安地产共质押股份11.32亿
股，质押比例35.55%。其中，大股东质押股份11.30亿
股，质押比例高达74.07%。

截至10月16日，75家宁波上市公司中，除永新光
学外，均存在股票质押情况，其中涉及大股东股权质押
的公司有36家。宁波上市公司质押股数合计76.29亿
股，其中，24家公司总质押比例超20%，占比32%。
大股东质押股数合计 54.11 亿股，平均质押占比为
55.36%。

目前，在宁波上市公司中，继峰股份、围海股份、
江丰电子、广博股份、天邦股份、鲍斯股份、宏润建
设、康强电子、美康生物、宁波建工等质押比例较高，
分 别 达 57.53% 、 56.54% 、 43.92% 、 41.27% 、
40.78% 、 40.34% 、 40.08% 、 38.62% 、 37.83% 、
35.88%。其中，大股东质押比例超90%的有康强电
子、广博股份、围海股份、继峰股份。此外，宁波东
力、*ST圣莱大股东质押比例也超90%。截至10月16
日，上述公司中，宁波东力今年股价累计跌幅67.67%
居首，广博股份、*ST圣莱分别跌59.82%、54.91%紧
随其后，围海股份、康强电子跌幅也均超40%。

东方日升10月17日公告，公司收到李宗松先生出
具的《关于减持公司股份计划的告知函》，由于股票质
押业务发生违约，其质押给招商证券的部分股票遭遇强
制平仓导致被动减持。被动减持后，李宗松先生持有公
司股份占比从10.22%降至9.22%。
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