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中證監：將完善熔斷機制
國家隊疑出手 外資借滬股通抄底

人幣離岸價跌破6.65 六年最低

針對熔斷機制的諸多爭議，監管層昨
日盤前做出表態。中國證監會表示，熔斷
機制發揮了一定的冷靜期作用，但A股對新
規則要有一個適應過程。 「未來將根據實
際運行情況，不斷完善相關機制」 。在官
方維穩喊話後，大盤雖然全天劇烈震盪，
但收跌幅度僅為0.26%。值得注意的是，
資金借道滬股通抄底的跡象明顯，昨日淨
流入額創一個月新高。

大公報記者 李靈修 毛麗娟

二〇一六年一月六日 星期三

多家上市公司延長限售期

【大公報訊】作為註冊制的暖場嘉賓，股票發行新規先
行落地。上交所昨日晚間發布了最終實施細則，並就相關問
題釋疑。本次修改的主要內容，取消了投資者在申購新股時
需全額繳納申購資金的規定，改為確定配售數量後再進行繳
款。投資者無疑將節省大筆打新成本，但分析人士擔憂新股
中籤率亦會大幅降低。

值得注意的是，由於新細則下投資者無需預先全額繳納
申購資金，可能出現中籤後，新股認購資金不足的情形。上
交所特此強調，投資者應確保其資金帳戶在 「T+2」日有足
夠的新股認購資金。如果屆時認購資金不足，將被視為放棄
認購，且如果投資者12個月內累計出現三次放棄認購情形，
將被列入限制申購名單，6個月內不得參與新股申購。

此外，新規對投資者申購新股的持有市值要求、市值計
算規則均未改動。上交所表示，投資者網上申購新股的持有
市值，應為其 「T-2」日前20個交易日（含 「T-2」日）期
間，日均持有的上海市場非限售A股股份市值。但投資者參
與新股申購時，只能使用一個證券帳戶，投資者無論是多個
帳戶同時申購同一隻新股，或是用同一個帳戶先後多次申購
同一隻新股的，均只有第一筆申購為有效申購，其餘申購均
為無效申購。

德勤近期發布報告稱，A股今年首季預計將有約74隻新
股上巿。其中，新股會以傳統與高端製造行業企業為主，其
次為科技、傳媒和電訊企業。普華永道報告認為，首次上市
企業有望達到400家左右，融資規模在2500至3000億元（人
民幣，下同）水平，將穩坐全球前三，甚至有望榮登
榜首。

統計顯示，去年共有220家企業上市A股，集資總額1588
億元，分別較2014年同比上漲76%及102%。其中，上交所集
資規模位列全球第三，深交所的集資規模位列全球第八。

新股先申購後交錢

恒指主要藍籌昨表現 （單位：港元）

股份
招商局（00144）
中國移動（00941）
中銀香港（02388）
中國石油（00857）
中國聯通（00762）
騰訊控股（00700）
中國平安（02318）
中國人壽（02628）
工商銀行（01398）
滙豐控股（00005）
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-0.04
-0.50
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-0.8%【大公報訊】人民幣兌美元中間價昨日再跌逾百

點報6.5169元，創自2011年4月以來最低。在岸人民
幣匯價收盤時段前，基本持穩在6.51元水平，收盤價
較昨日微跌27點或0.04%，報6.5199元。惟在岸價在
下午4時30分過後，再下探至6.5243元低位，離岸人
民幣兌美元昨日一度跌至6.6550，創2009年以來
新低。

中金：貶值風險上升
人民幣匯價在經歷上日的大幅波動後，昨早已有

多個外媒報道，中國央行在外匯市場透過中資銀行干
預市場，以避免人民幣匯率大幅波動。有報道明言，
此舉部分原因在於提振股市。

而從在岸人民幣兌美元匯價看，中國貨幣網公布
的由上午11時至下午4時的5個時段參考匯率顯示，報

價均穩定在迫近6.52元的6.5194至6.5199元區間。不
過4時30分收盤後，在岸價跌幅擴大，但晚間下探至
6.5243元低位後快速拉升，重返6.51元水平。當日成
交大升，至4時30分成交金額達到323.29億美元，上
日為264.4億美元。

離岸人民幣即期昨日繼續下跌，並順勢跌破6.64
、6.65關口，繼續刷新2009年以來的新低。但隨着在
岸價快速拉升，離岸人民幣回升至6.6399元水平。

中金昨日發布報告表示，人民幣近期進一步貶值
的風險顯著上升，而其調整幅度仍取決於匯率政策後
續走向。

中金預計，政策不確定性抬高風險溢價，使人民
幣短期承壓。 「人民幣匯率彈性」已成為新的不確定
性的重要來源，而非抵禦外部衝擊的緩衝機制。申萬
宏源證券認為，預期是決定人民幣匯率的重要因素，

提防悲觀預期成為普遍預期。

價差突破1200點子
離岸與在岸兩地價差昨日已突破1200點子，創 「

新匯改」以來的最大價差。德國商業銀行亞洲高級經
濟學家周浩表示，目前不僅兩地的即期匯率存在相當
的價差，兩地的遠期價格以及利率水平均出現異乎尋
常的背離， 「兩種貨幣」的尷尬局面將導致市場對於
人民幣匯率政策的誤解和無端猜測，並對市場信心造
成不可避免的打擊。

他指出，從新年開始，央行似乎有意管理在岸價
格，在離岸市場則保持退守。結果是兩地的價差開始
迫近歷史峰值。他認為，央行需要考慮強力干預離岸
市場。

【大公報訊】上市公司減持禁令即將到期，市
傳 「泄洪」規模將達萬億元（人民幣，下同）。中
國證監會昨日回應稱 「不符合實際」，並表示正在
研究完善減持規定，會對減持比例進行限制。上述
規定將於近日披露。與此同時，有十餘家上市公司
接力公告，自覺延長限售股解禁時間。

股災行情爆發期間，監管層祭出多重救市舉措
。去年7月8日，中證監出台 「大股東減持禁令」，
即從公告之日起六個月內，上市公司大股東及董事
、監事、高級管理人員不得通過二級市場減持公司
股份。該減持禁令將於本周五（1月8日）到期。

中金公司近日發布研報預計，1月份股東高管
潛在解禁規模為1.1萬億元水平，佔A股自由流通市
值的5.2%。一季度大股東和高管的解禁規模接近

1.5萬億元，佔自由流通市值的7.1%。國金證券分
析師李立峰亦指出，考慮到接下來的春節假期及年
報、一季報的披露窗口期，如果監管層沒有出台相
關管理文件緩衝此輪 「減持大潮」，1月份二級市
場資金面或將受到短期衝擊。

中證監研完善減持制度
中證監昨日對此表示，雖然大股東股份的流通

市值不小，但並不是都有現實減持需求。從近年實
際情況看，大股東減持60%是通過大宗交易、協議
轉讓進行的，有效緩解了對市場的壓力，大股東通
過集中競價交易減持金額，佔總流通市值的比例僅
有0.7%左右。

此外，中證監正在研究完善規範上市公司大股
東、董監高減持股份的規定，對通過
集中競價交易減持股份，建立減持預
披露制度，並在一定時間內對減持股
份的比例進行限制，引導其通過大宗
交易、協議轉讓等途徑減持，既可實
現應對股市異常波動臨時性措施的有
序退出，又可防止大股東集中減持對
市場造成衝擊。

值得注意的是，周一盤後就有世
紀華通表示，控股股東浙江華通追加
限售一年，至2017年1月9日前不通過
二級市場減持公司股份。昨日盤前，
又出現天銀機電、太陽紙業、三花股
份等多家公司發布 「加鎖」公告，即
延長限售股解禁期或承諾在一定期限
內不減持。

【大公報訊】A股沽壓沉重，國家隊入
市只能 「止咳」，內地股市反覆偏軟，連帶
港股亦要陪跌。恒指踏入2016年第二個交易
日再跌138點，交投仍然活躍，成交額維持
在700億元以上。高盛發表報告指出，港股
新年首日若出現下跌，及後1、3個月往往會
有80%、100%機會錄得負回報。廣發證券預
期港股市場繼續疲弱，恒指料在22000點水
平上，有5%至10%上下波幅。

恒指續陪跌138點
A股2016年首個交易日跌停，上日的沽

壓在昨日繼續釋放；雖然市傳國家隊入市接
貨，但形勢比人強，A股收市時仍要報跌。
缺少政府資金護盤的港股唯有自求多福。恒
指低開8點後，早段曾倒升125點，可惜A股
不給力，恒指很快便重新掉頭向下，跌幅一
度擴大至231點，低見21095點，再度考驗二
萬一的支持力。大市最後收市跌138點，報
21188點。國企指數則要跌88點，報9223點
。主板成交724億元，較上日輕微減少2%，
反映基金繼續調整倉位。

基金經理換馬，招商局國際（00144）
被換出，股價跌3.1%，收報22.8元；中移動
（00941）亦遭換馬，股價跌2.5%，報82.9
元。外資大行連續兩日發報告唱好濠賭股，
資金再次收集，金沙中國（01928）、銀河
娛樂（00027）分別逆市升0.5%、0.4%，報
25.9元及24.5元。

港股首日收黑盤，高盛昨日大玩統計數
據，為後市把脈。高盛首席中國策略師劉勁
津指出，參考歷史數據，若果新年首個交易
日錄得跌幅，大市全年餘下時間都會困難重
重，尤其是離岸市場為甚，在隨後1、3及12
個月時間，將會有80%、100%及60%機會錄
得負回報。

另外，廣發證券發表報告指出，港股目
前正面對多項負面因素，包括美國加息，導
致市場資金不再充裕；中國經濟增長放慢，
企業違約風險上升；人民幣匯價貶值，對股
票估值有壓力；中資股盈利很難有驚喜。基
於多項負面因素疊加，廣發證券相信港股會
維持疲弱，恒指在22000點水平升升跌跌，
波幅介乎5%至10%；國企則在10000點水平
上，同樣會有5%至10%上下波幅。
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▲券商預期港股市場繼續疲弱，恒指料在22000點水平
上，有5%至10%上下波幅 路透社
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滬綜指兩日走勢滬綜指兩日走勢
熔斷機制實行首日即遭觸發，滬深300指數周一

午後兩次達到停牌紅線，最終於13時33分提前收盤。
在不足兩個半小時的交易時間裏，大盤合計跌去4.24
萬億元（人民幣，下同），平均每秒蒸發市值5.08億
元。

中證監昨日盤前喊話，首先肯定了熔斷機制的作
用，稱其主要功能是為市場提供 「冷靜期」，避免或
減少大幅波動情況下的匆忙決策；抑制程序化交易的
助漲助跌效應；為應對技術或操作風險提供應急處置
時間。 「從周一的市場情況看，熔斷機制發揮了一定
的冷靜期作用，對於保護投資者合法權益具有積極意
義」。

A股續波動 震幅逾4%
但與此同時，中證監也坦言，引入指數熔斷機

制是一項全新的制度，在中國還沒有經驗，市場對
新的規則有一個逐步調整適應的過程。從境外經驗
看，熔斷機制的完善不是一步到位的，也沒有統一
的做法，需要在實踐中逐步探索、積累經驗、動態
調整。 「我們將根據熔斷機制實際運行情況，不斷
完善相關機制」。

目前外界對熔斷機制的詬病，主要涉及兩個方面
。首先，兩個熔斷閾值（5%、7%）的幅度設定過於
狹窄，容易誘發市場出現 「磁石效應」，使得滬深
300指數更快地向臨界點傾斜，最終導致投資者踩踏
慘劇。其次，熔斷機制最早起源於美股市場，但A股
同時具有 「T+1」交易機制、個股漲跌幅限制，這種
制度組合的合理性值得商榷。

昨日A股低開3%，滬深300亦跌2.5%，但在權重
板塊帶領下指數快速衝高。午後開盤，大盤一度大幅
跳水，但在抄底資金支持下，臨近收盤再度收窄跌幅
。據外電援引知情人士透露，國家隊疑似上午入市掃
貨藍籌股，買入板塊包括內銀及鋼鐵等股。

截 至 收盤， 滬 綜 指報3287.71 點 ； 深 成 指報
11468.06 點 ， 跌 1.36% ； 滬 深 300 指 報 3478.78， 漲
0.28%。兩市全天共成交8115.41億元，較上一交易日
大幅放量近四成。

滬股通淨流入16億近月新高
值得注意的是，有資金借道滬股通抄底A股。昨

日滬股通淨流入驟增至16.21億元，創一個月新高。
當日額度剩餘113.79億元，餘額佔比為88%。按照過
往規律，A股每次出現大跌之際，滬股通資金就大舉
買入。大盤跌幅越大，次日資金流入額度也越大。完
成抄底後，A股均會出現一定程度的漲幅。

從成交額來看，昨日滬股通成交金額排名前十的
個股分別為中國平安、伊利股份、宇通客車、貴州茅
台、中炬高新、恆瑞醫藥、中國建築、民生銀行、興
業銀行、招商銀行。

星石投資總經理楊玲指出，周一A股暴跌主要是
多方面不確定性因素的集中釋放，但市場發生持續暴
跌重回股災的概率不大，短期來看大概率還是會延續
震盪盤整的走勢。事實上，近期利淡因素多為短期影
響，對市場的實質衝擊並不大，監管層大概率會通過
「窗口指導」等方式進行預期管理。

▲離岸人民幣即期昨日繼續下跌，並順勢跌破6.64、6.65關口，
繼續刷新2009年以來的新低 網絡圖片

▲中國證監會昨日表示，正在研究完善減持規定，會對減持
比例進行限制 網絡圖片
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