
特别报道

新股改革酝酿新举措
创新建议覆盖全流程

自 6 月 21 日征求意见结束以来，

本轮新股发行（IPO）改革“只闻楼梯

响，不见人下来”。传闻“难产”的原因

之一在于各方建言颇多，有关方面酝

酿推出更大的新举措。通过与多层面

交流沟通，梳理出上述市场主体就IPO

过程中的新股配售、发行、上市等多个

环节的创新性建议，其中，除了建议试

行储架发行外，最吸人眼球的就是恢

复市值配售等建议。

市值配售在 A 股市场早年实践中

曾经发挥作用。近期有关方面开始探

讨恢复市值配售的可行性。“目前的确

在进行恢复市值配

售 方 式 的 研 究 准

备。”上述消息渠道

透露，支持一方认

为市值配售可以稳

定二级市场，避免

资金大举涌入一级市场；持保留意见

的一方则认为恢复市值配售与新股发

行市场化的方向不符。

尽管是否恢复市值配售以及具体

如何操作尚不明确，但监管层正在研

讨恢复市值配售的消息，还是让市场

各方十分关注。

事实上，业内就有不少建议恢复

该配售方式的声音。有业内人士称，

恢复市值配售，不失为一种既体现了

优先让二级市场投资者享受新股发行

红利，又有利于更多地吸引存量资金、

增量资金支持一级市场新股发行的一

石二鸟之计。 东财

据报道，证监会正在研究上市公

司再融资试行储架发行制度，未来再

融资的定价会更具有弹性和市场化。

所谓储架发行制度，即一次核准、多次

发行的制度。如果该项制度最终能够

实施，对上市公司而言无疑是一次申

请、多次受益，对A股而言又多了一项

制度创新。

储架发行制度虽然存在诸多好

处，但其明显更有利于上市公司的融

资。当市场行情低迷时，上市公司的

再融资计划就可能“潜伏”下来等待好

的时机。如果行情转好，那么上市公

司就可以更高的价格发行股份。因

此，对于储架发行制度，监管部门还须

注意以下几个方面的问题。

其一，融资过度问题。由于可以

多次实施，容易给市场造成错觉，上市

公司在推出再融资方案时就可能“狮

子大开口”。

其二，应推出终止发行制度。目

前新股发行制度中推出了中止发行机

制，八菱科技的 IPO曾经受其所累。

为了防范上市公司无节制的“圈钱”，

也为了发挥资本市场优化资源配置功

能，在推出储架发行制度的同时，也要

推出再融资的终止发行机制。如果出

现上市公司再融资金额超过其对资金

的需求，或者所投项目不能为投资者

带来回报等情形时，应该终止其再融

资方案。

其三，提高再融资门槛。统计数据

显示，刚刚过去的7月，45家上市公司

公布的定增预案金额就超过去年全年

IPO融资额，呈现上市公司再融资“猛

于虎”的本色。上市公司再融资来势凶

猛，与现行的再融资门槛太低密切相

关。笔者建议，无论是配股、公开增发、

定向增发，还是发行可转债等，都必须

同时与现金分红、净资产收益率指标等

挂钩，两者缺一不可，如此才能抑制上

市公司的疯狂“圈钱”。 曹中铭

引入储架发行需先完善再融资制度
投资论坛
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股指遭遇上档压力
周四，沪深两市缩量窄幅整理后遇阻回落。

早盘在政策刺激之下，信息消费概念股表现活

跃，市场热情有所回升。但权重板块表现平平，

大盘没有上行动能，市场波动幅度有限。午后市

场谨慎心态占据上风，股指震荡回落。交通运

输、食品饮料、移动支付、电子商务等行业主题板

块表现强于大盘，医药股整体跌幅居前，截至收

盘，沪指收于2081点，跌幅为0.87%，两市成交量

明显萎缩。对于后市我们认为市场近期的反弹

属于抵抗式反弹，持续上行的动力并不充足，市

场热点和风格切换均处在空档期，宜适当控制仓

位，耐心等待新热点产生。

消息面上，多维度政策支持，力挺信息消

费。受此消息影响，新开普、中科金财、北纬通信

强劲反弹，但该概念主题前期已经充分表现，投

资者需注意分化风险。另外，市场在经过几个交

易日的消化后认为温州限购松动系个案，楼市调

控政策难淡出，这对地产股的超预期表现构成制

约，进而打击做多人气。

我们强调本轮行情反弹的高度取决于周期

股的表现。周期躁动虽因经济企稳预期而起，但

市场普遍怀疑此次经济企稳的持续性，因而本周

后半段的周期股躁动并未全面扩散，其他周期板

块更多体现为跟涨，且弹升的力度普遍有限，直

至周三、周四的回落。其实至2010年下半年以

来，煤飞色舞的弹升的力度和持续时间越来越

短，对股指的推动力的边际效应在降低，这和经

济转型对行业景气度的影响密不可分。

因此，后市股指在连续缩量整理后，需关注

成交量和热点变化对市场方向选择的影响，控制

仓位下适当关注文化传媒、食品饮料、互联网、智

能穿戴等板块主题。 国元证券

上证指数：
开盘：2099.28 最高：2108.41
最低：2079.97 收盘：2081.88
涨跌：-18.26 成交：847.36亿元
上涨：198家 下跌：727家 平盘：73家

深成指数：
开盘：8342.63 最高：8383.59
最低：8225.79 收盘：8228.87
涨跌：-107.93 成交：1046.07亿元
上涨：226家 下跌：905家 平盘：90家
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创业板即将进入高位震荡期
该指数已有高位筑顶迹象，后市或许演变成波段调整

东吴证券投资者沙龙是目前合肥

乃至安徽最大的投资者沙龙，沙龙是

由东吴证券、《市场星报》、安徽经济广

播三家强强联手共同打造。沙龙活动

每周六下午不间断举行。

对 于 低 风 险 的 理 财 投 资 者 ，有

类似于银行活期存款的无风险固定

收益产品，随存随取，收益是银行存

款的 10 倍。对于资质较好急需融资

的 企 业 ，东 吴 证 券 为 您 提 供 长 达 2

至 3 年期的大额融资业务。如果您

拥有上市公司的股权，东吴证券可

以为您提供低成本融资和大小非减

持的优惠等各项力度很大的业务。

详情咨询 0551-65109616。本期沙龙

活 动 时 间 定 于 8 月 17 日 下 午 2：

00-4：30，地点：黄山路 468 号通和大

厦 1 号楼 7 层。

投资融资理财与您相约东吴证券沙龙
交流互动

周四大盘上午窄幅震荡，尾盘小

幅跳水。主板连续几天整理，依然是

修复周一涨幅过大所留下的小周期过

大乖离。主板上涨趋势初成，短暂震

荡难以撼动上涨趋势，这个位置震荡，

反而可以看成是为八月攻击2150点

强阻力位蓄势。而八月攻击2150点

强阻力位，依然属于火力侦查性质，是

为九月行情探明压力情况。由于十月

将召开十八届三中全会，九月才是维

稳行情高潮。主板在这之前的所有震

荡，只要不妨碍上涨趋势，都可看成是

洗盘蓄势行为。

但创业板指数就不同了。连续四

个交易日，创业板指数反弹总体幅度

都非常小，可以看成创业板本次反弹

已经高位乏力，那么后市就有可能演

变成高位波段整理走势，时间有望长

达一个月左右。但由于创业板是今年

结构性行情主角，因此波段整理过后

还将发动周线第七大浪上涨。届时启

动新上涨行情的契机，或许是新股重

新开闸。

总体来说，主板目前仍处于补涨

状态，补涨行情高潮将出现在九月

份。创业板指数已有高位筑顶迹象，

后市或许演变成波段调整。场内资金

在主板和小盘股之间热点切换不彻

底，导致跟风资金迷茫，对聚集人气

不利。在主流品种上涨持续有限，小

盘股累计涨幅又大的情况下，短线控

制仓位静观行情演变不失为稳健投资

策略。 淘金客
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