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新 规 缘 何 难 阻“ 炒 新 ”潮
本报记者 周 琳

今年 1 月，A 股市场迎来 43 只新股
上市。绝大多数新股在上市数日内遭到
爆炒，几乎所有深交所上市的新股，在上
市当天皆因涨幅超限遭证券交易所临时
停牌。

2013 年 11 月底，《中国证监会关于
进一步推进新股发行体制改革的意见》
发布，明确提出建立以新股发行价为比
较基准的上市首日停牌机制，加强对“炒
新”行为的约束。随后，深交所发布通知，
要 求 开 盘 价 不 能 较 发 行 价 上 涨 超 过
20%，开盘后涨幅较开盘价上涨 10%，需
要停牌 1 小时，开盘后涨幅较开盘价上
涨 20%，将直接停牌至 14时 57分。

但新规对市场“炒新”热情的抑制
效果有限。以 1 月 29 日上市的 7 只新股
为例，2 只中小板新股和 5 只创业板新
股，在开盘前集合竞价期间，股价就已
经较发行价上涨 20%，触发深交所规
定的“红线”。而在 9 时 30 分开始自由
竞价后，这批新股在 2 秒钟之内再度暴
涨，超过开盘价 10%，触发临时停牌 1
小时的指标，被实施临时停牌至 10 时
30 分 。 复 牌 后 ， 较 新 股 开 盘 价 上 涨
20%，触发临时停牌的又一时间指标，
被二次“临停”。由于深交所最后 3 分
钟交易实行集合竞价，这意味着，正常
4 小时的交易时间内，部分新股实际上
只交易了 2秒钟。

由于交易时间有限，很多中小投资
者根本无法卖出或者不懂怎么合规买
卖，绝大多数新股换手率奇低。有数据
统计，40 余只新股上市当日，有 28 只
换手率不足 10%，更有 30 余只呈现出
上市首日开盘涨幅、首日涨跌幅、振幅
等指标“齐步走”的奇观。

“应该看到，制定新规的初衷是好
的，其指向性明确，即进一步防止市场
过分投机。”中国人民大学金融与证券
研究所副所长赵锡军说。

但当前我国部分中小投资者风险教
育水平仍与发达国家有差距，忽视股票
应有的投资价值、盲目跟风、沉溺新股
炒作的现象依然存在。此前上证所、深
交所曾多次发布报告警示“炒新”风
险。深交所报告显示，2009 年 7 月以
来 ， 深 市 共 有 783 只 新 股 上 市 ， 到

2013 年末，有一半股票跌破上市首日
收盘价。上证所早在 2012 年就发布报
告称，参与“炒新”的中小散户整体表
现为亏损，尤其是在股价被拉升后追高
买入的账户中，超过 94%亏损。

但是，在体会到管理层强化监管的
意愿之后，又该如何看待持续 10 余天的

“炒新”一幕？北京大学金融与证券研究
中心主任曹凤岐认为，1 月 12 日证监会
出台《关于加强新股发行监管的措施》
后，新股发行价骤降，过半新股发行市盈
率低于 30 倍，令市场更为热衷于投资这
些低市盈率的新股。

从 短 期 看 ， 新 规 只 有 首 日 “ 效
力”，反而给部分投资者爆炒次新股

“开了后门”。1 月 28 日，次新股概念
板块上涨超过 4%，领涨两市，11 只次
新股涨停。从长期看，新股供求不均
衡、发行人和保荐机构高定价冲动、
人情报价等问题依然存在，很难让新
股上市既不“破发”，又要有适当涨
幅，即股价完全符合投资价值。一位
基金经理坦言，完全“消灭”炒新似
乎很有难度，从根本上消除市场投机
之风，还需要一个很长的过程。

“由此看来，在新规的‘熔断机制’
发挥作用时，能够基本上把涨幅控制在
合理范围内，实属不易。但有时‘保姆
管的过多，也会出现变数’。”首都经贸
大学证券期货研究中心主任徐洪才认
为，由于中小投资者对新规理解不透，
导致操作失误，错失了投资机遇和时
间，这也是后续新股发行体制改革需要
进一步完善的地方。

专家表示，长期以来投资 A股回报
率太低，中小投资者不愿长期投资而热
衷短期炒作。因此，必须从制度上保证
投资者的回报率，才能逐步培育健康的
投资理念和文化，杜绝投机行为。

要从根本上抑制新股高发行价、高
市盈率、高超募额，还须继续按照市场
化、法制化、国际化的取向，积极稳妥
地推进新股发行体制改革，平衡统筹好
改革力度和市场可承受程度，维护市场
公开、公平、公正，维护投资者特别是
中小投资者合法权益，促进资本市场健
康发展。

IPO 重启后的“月考”答卷似乎并未

让市场各方满意，新股发行“三高”的老

问题未见明显改善，新问题又频频发生。

对此，一度有人将其简单归咎于制度漏

洞或管制过多。

这样的说法可能不够全面。应该看

到 ， 新 股 发 行 市 场 化 改 革 的 大 方 向 没

有 错 。 改 革 过 程 中 难 免 会 遇 到 问 题 ，

解 决 问 题 需 要 一 个 过 程 ， 不 可 能 一 蹴

而就，更不可能搞脱离监管的所谓绝对

市场化。

监管没有错，需要强调的是，监管部

门在继续推动改革法制化过程中应该坚持

走“阳光化”、市场化道路，尽量让每一

个可能出现“猫腻”的环节都公开透明，

以符合市场公平竞争、公正、法制化的有

关原则。

同时，要把问责制度落到实处，使有

关各方在公众的目光下切实负起责任。比

如，在新股发行过程中，不仅是监管层有

责任，包括发行人、中介机构等群体都应

负起自己的责任来。

顺 应 市 场 对 症 下 药
小 舟

提示：本版投资建议仅供参考，据此入市，风险自担。
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本报北京 2 月 6 日讯 记者何川报道：据西南证券
研究发展中心数据显示，本周 2 月 7 日两市共有 22 家公
司的解禁股上市流通，解禁股数共计 13.58 亿股，占未解
禁限售 A 股的 0.34%，其中沪市 9.55亿股，占沪市限售股
总数 0.46%，深市 4.03 亿股，占深市限售股总数 0.22%。
以 1 月 31 日收盘价为标准计算的市值为 195.18 亿元，占
未解禁公司限售 A 股市值的 0.47%。其中，沪市 7 家公
司为 65.13 亿元，占沪市流通 A 股市值的 0.05%；深市 15
家公司为 130.05亿元，占深市流通 A 股市值的 0.21%。

本周两市解禁股数量，比前一周 44 家公司的 57.85
亿股减少了 44.27 亿股，减少幅度为 76.53%。本周解禁
市值，比前一周的 427.28 亿元减少了 232.10 亿元，减少
幅度为 54.32%，在 2014年为低水平。

许 滔作

今日 22 家公司解禁 13.58 亿股

据新华社广州 2 月 6 日专电 （记者欧甸丘） 众禄
基金最新公布的 2013 年第四季度 QDII 基金季报分析显
示，第四季度 QDII基金整体盈利合计 27.46亿元人民币，
资金加速流入美股，医疗、IT 股票受追捧。

截至 2013 年 12 月 31 日，市场上运作的 QDII基金共
有 82 只，基金份额总数合计 762.43 亿份，基金资产净值
合计 585.47 亿元人民币。去年四季度海外主要股票市
场走势较好，QDII基金整体盈利合计 27.46亿元人民币。

但良好的业绩并没有带来规模的扩张，去年第四季度
QDII基金总体份额较上一季度减少 37.40 亿份。第四季
度QDII基金普遍遭遇净赎回，建信全球资源、国泰美国房
地产、华安纳斯达克100等基金净赎回率近五成。

QDII基金去年四季度赚27.46亿元

许 滔绘

本报讯 江苏三友公告称，公司接到公司实际控制
人、董事长陆尔穗的通知，其于 1 月 30 日通过深圳证券
交易所系统允许的方式，以不高于 6.7 元每股的价格增
持公司股份 20万股。 (孙 正）

江 苏 三 友 股 东 增 持 股 份


