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证监会发布新规护航注册制——

“影子股东”迎强监管
本报记者 周 琳 马春阳
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春节期间电力供需总体平衡

备受市场质疑的拟上市企业股权代持、

突击入股、“影子股东”等问题，正迎来更严

格的信息披露监管。2 月 5 日，中国证监会

发布《监管规则适用指引——关于申请首发

上市企业股东信息披露》，强调提高拟上市

企业股权结构的透明度，夯实中介机构对股

东信息的核查责任，并对突击入股锁定期进

行全面升级。

多位业内专家告诉经济日报记者，新规

发布是证券监管部门落实“防止资本无序扩

张”的工作部署，有助于防范“影子股东”违

法违规“造富”问题，进一步从源头上提升上

市公司质量，切实维护资本市场“三公”

秩序。

“影子股东”危害大

2021 年金融监管部门将聚焦“全面实

行股票发行注册制，防止资本无序扩张”等

任务。中航基金首席经济学家邓海清认为，

在注册制即将全面推行的背景下，如何更好

地发挥股市支持实体经济的功能，避免“影

子股东”违法违规“造富”，成为各界关注的

热点。《指引》的发布有利于维护股权投资市

场的正常秩序，为注册制改革保驾护航。

非上市企业获得私募股权基金等融资，

上市后，企业获得 IPO 融资和估值溢价，私

募基金减持获利退出，这本是资本市场发展

的优势。但“影子股东”给股票交易市场（二

级市场）、股票发行市场（一级市场）带来极

大危害。

邓海清表示，“影子股东”增加了公司股

权治理结构的不透明性、复杂性，不利于上

市公司建立合理的公司治理结构。尤其是

在企业上市后，可能对其他股东的权益造成

侵害。

投中研究院院长国立波认为，有些投

资者通过股权代持、多层嵌套等形式，间

接持股，隐藏在拟上市公司的名义股东背

后，形成“影子股东”。这些“影子股东”

往往在企业临近上市前通过突击入股或低

价取得股份、规避监管，进行一、二级市

场套利。这背后往往存在可能的权钱交易

或利益输送问题。“影子股东”、突击入

股、股份代持等行为，使正常资本市场扭

曲，若不加以有效监管将造成资本无序扩

张乱象，最终损害投资者利益。此次证监

会出台新规，是在全面注册制推行在即背

景下采取的有针对性措施，在对资本无序

扩张等行为形成有序规范的同时，也将有

效引导资本进行长期投资。

夯实信披监管

《指引》总计十一条，包括重申发行人股

东适格性的原则要求、加强临近上市前入股

行为的监管、进一步压实中介机构责任、注

重形成监管合力、加强对入股交易价格明显

异常的自然人股东和多层嵌套机构股东的

信息穿透核查等 5方面内容，特别对 IPO 企

业涉及的股份代持、异常入股、新进股东锁

定期等作了归总和明确，还明确新老划断的

具体执行方式。

具体来看，《指引》将需要锁定 36 个月

的突击入股时间段由申报前 6 个月增加到

申报前12个月。

邓海清表示，新规对申报日期的规定，

有利于保护投资者利益，减少部分突击入股

的私募机构出于“出货”而故意炒作股价、逢

高卖出的行为，有利于维护正常股市交易

秩序。

资深投行从业人士何南野表示，新规出

台恰逢其时，对当前拟上市公司股东的披露

和核查提出了新的严格要求，有利于压实保

荐机构等中介机构对拟上市公司股东的核

查责任，有效防止违规持股等乱象。尤其是

有锁定期要求的突击入股时间段调整，有利

于树立投资机构的长期投资理念。

中南财经政法大学数字经济研究院执

行院长盘和林认为，《指引》对IPO前突击入

股现象进行限制，说明监管层注意到这一套

利现象。新规落地后，再试图通过突击入股

套取短期利益的投机行为将受到制约，也增

加部分私募基金牟取短期利益的不确定性，

套利空间受到较大程度压缩。

针对新规提及的中介机构相关内容，盘

和林表示，相关内容进一步强化中介机构的

核查责任，中介机构不能再置身事外。中介

机构是落实合规监管的第一道关，新规为中

介机构勤勉尽职指明了方向，也为中介机构

提供了打击突击入股乱象的“新武器”。

值得注意的是，《指引》还充分考虑了新

老衔接问题，对于指引发布之日前已受理的

企业可不适用上述股份锁定新规，避免了对

在审企业产生较大影响。

利于鼓励长期投资

自 2013年私募基金纳入证监会监管以

来，全行业在促进社会资本形成、提高直接

融资比重、推动科技创新等多个方面发挥着

重要作用。Wind 资讯统计显示，截至 2020

年三季度，私募股权基金、创业投资基金累

计投资境内未上市未挂牌企业股权、新三板

企业股权和再融资项目数量达13.2万个，为

实体经济形成股权资本金7.88万亿元。

除打击“影子股东”之外，新规对私募股

权基金、创投基金、上市公司、中介机构和广

大投资者将带来哪些影响？

国立波表示，新规的相关内容表述更侧

重于事后监管，没有“一刀切”不允许任何私

募基金机构入股未上市企业的表述。但从

导向看，对于想要投机“赚快钱”的私募机构

可能产生“露头就打”的影响，对那些热衷长

期投资、追求价值投资风格的私募基金机构

而言，并没有实质影响。从长期来看，新规

有利于倡导长期投资、价值投资理念，注重

通过规范性要求，引导社会资本对拟上市企

业合规投资，进一步优化市场生态。

“新规落地将加快促使投资机构树立长

期投资理念，有利于我国创投基金行业长远

发展。”何南野表示，新规对突击入股的相关

要求，短期内会对创投基金业后续发展产生

一定影响。其中，在资金来源方面，部分高

净值人群参与股权投资的意愿可能有变

化。在项目投向方面，由于突击入股的认定

时间段延长，迫使私募投资机构必须加强项

目筛选，投资优质机构，投资决策会更加

谨慎。

北京植德律师事务所合伙人王伟表

示，新规发布后，可能有更多拟上市企业

将重新审视自己的历史沿革和股权架构，

进行相应整改和清理。对于中介机构而

言，新规明确证券市场中介机构的责任，

中介机构应当承担更为明确的核查义务。

对于私募基金而言，突击入股的时间范围

扩展可能对主要做 Pre—IPO （投资于企业

上市之前） 轮次的私募股权基金业务产生

影响，反映出监管部门更关注长期价值投

资理念的私募股权基金。

春节将至，年味越来越浓，和往年

春节期间返乡置业火热、餐饮消费旺

盛、旅游经济爆棚、电影市场走俏相

比，今年春节显得尤为特别。不过，在

就地过年的新风尚下，不同行业也蕴

含着多重商机。

从生产端看，今年春节不会出现

往年较大面积停工停产情况，越来越

多的人选择就地过年，为节后迅速复

工复产提供了便利条件，充裕的劳动

力对经济的提振作用是显而易见的。

近年来，假日经济的概念深入人

心，集中消费、规模出行，推动了市场

经济的繁荣。有人认为，就地过年限

制了人员的流动，对消费将带来诸多

不利影响。实际上，就地过年也会催

生新的消费红利。电商不打烊、快递

不停运、企业不停工……在就地过年

的大背景下，实干过年已经成为潮

流。商超不断档，增设购置点，线上线

下齐发力，就地过年的消费潜力将被

进一步激发。

故乡不能至，心却向往之。网购

年货寄回家、快递礼品送祝福，“淘宝

式拜年”成为今年新民俗。为一解乡

愁，不少网友上网囤积年货，一份快递

将思乡之情表达得淋漓尽致，也集中

拉动了内需。数据显示，今年年货节

首日，淘宝“年货”搜索量激增 240%。

网购年货热潮的兴起，让全国成千上

万个商家迎来了史上最忙年货节，快

递物流业蓄势待发。近日，快递百亿

业务量所用时间刷新纪录，就彰显出

快递行业蓬勃活力，也凸显了快递物

流业在促进消费和畅通经济循环中的

重要作用。

毫无疑问，春节期间文娱消费将

迎来需求释放期。宅在家里过大年，

在线影视行业迎来发展良机。网络视频平台和线下影视院线同

为文娱产品，本身有一定的相互替代性。虽然疫情再次冲击了

线下院线票房，但不可否认，这是在线影视集中爆发的良机，尤

其在受众接受习惯的培养、知识付费模式的形成等方面将产生

积极深远的意义。

就地过年，虽不能来一场说走就走的远行，却也让短途旅游

走俏。宅酒店住民宿、郊区自驾游成为不少消费者的新选择。

同时，云旅游也搭建了消费新场景，甚至将成为平台旅游资源和

服务创新比拼的新赛场。总体看，当前旅游业复苏的基础虽然

尚不牢固，但疫情的冲击毕竟是阶段性的，消费者旅游需求并没

有消失，随着疫情的不断好转，旅游补偿性需求将迎来巨大的释

放空间。

“今年过年不回家，待在公司挣钱花”已成为不少职场打工

人挂在嘴边的流行语。特殊的节点，主动的选择。在非必要不

返乡的号召下，不少职场人自愿坚守在岗位上。作为新时代的

奋斗者，他们用勤劳的双手和辛勤的汗水，创造着自己的美好生

活，也推动着经济社会的发展前行。

就地过大年，温暖不缺席。为了营造出别样的年味，各地可

谓绞尽脑汁，发红包、给补贴、赠流量、送对联、减房租……这些

举措不仅让就地过年群体感受到了暖意和关怀，也定将进一步

激发人们的奉献精神，为经济社会发展凝聚磅礴伟力。

继比特币接连涨破历史纪录后，最近又

一虚拟货币狗狗币成功“出圈”，引起市场

关注。

知名数字资产交易平台 OKEx 提供的

数据显示，截至 2 月 8 日上午，狗狗币报价

0.07 美元，相较年初的 0.004 美元，短短一个

月暴涨1600%，涨幅远超比特币。

狗狗币火热的行情离不开特斯拉 CEO

埃隆·马斯克的“推波助澜”。近日，马斯克

在社交媒体上接连发文力挺狗狗币。2 月 6

日，马斯克在社交网络发起投票“你希望用

什么做地球未来的货币”，超100万人参与其

中，逾70%的网友选择了狗狗币。

那么，这个以一只柴犬头像作为标识的

虚拟货币，为何能引起投资者如此大的兴

趣，甚至一度风头盖过比特币？

实际上，狗狗币并非“币圈”新贵，跟莱

特币等虚拟货币一样，它是在比特币源代码

的基础上修改部分参数而发行，也是“山寨

币”的一种。只不过，它的诞生富有娱乐意

味，可以说是社交媒体盛行下的产物。

2013 年，比特币价格暴涨，大量“山寨

币”也应运而生。澳大利亚企业家杰克逊·帕

尔默和软件工程师比利·马库斯为了讽刺

“币圈”的投机氛围，创建出狗狗币，并将当

时网络流行的一只柴犬表情包“Doge”作为

其名称和标识，还把狗狗币发行量上限设置

为 1000亿枚，每年有 50亿枚新币产生。相对

于比特币2100万枚的限定供应量，相当于无

限供应。

最 初 ，狗 狗 币 主 要 活 跃 在 网 络 社 区

Reddit。由于狗狗币流动性强、价格低，本

身带有娱乐、戏谑意味，很快受到市场欢迎，

成长为用户量仅次于比特币的第二大虚拟

货币，并多次开启暴涨模式。

2018 年 1 月，狗狗币市值突破 20 亿美

元。2020 年 7 月，狗狗币在社交媒体上掀起

一波高潮，交易量激增，价格暴涨逾1倍。到

今年，狗狗币市值一度超过90亿美元。

OKEx 研究院首席研究员李威廉表示，

狗狗币今年的暴涨，除了马斯克“带货”助推

外，还与前段时间“美国散户抱团大战华尔

街空头”事件有关。今年 1月，Reddit社区散

户发起了对香橼、梅尔文等华尔街做空机构

的 战 争 ，一 度 把 此 前 低 价 的 游 戏 零 售 商

GameStop 的股票推高数倍。“这一事件激起

了民众的投资热情，最近比特币和狗狗币的

暴涨，也是该事件的延续。”李威廉说。

那么，凶猛涨势下，未来狗狗币价格能

否超越比特币？有专家表示，目前狗狗币流

通量已远远超过比特币的发行总量，达到

1280 亿枚，由于发行数量巨大，价格相对稳

定，注定难以超越比特币。迄今为止，狗狗

币最高价格也就达到过0.08美元。

业内提醒投资者谨慎进场的声音一直

不断。归根到底，狗狗币和比特币一样没有

实际价值支撑，缺少信用主体，流通方式只

有等待他人接盘，并且狗狗币持有用户高度

集中，很容易对价格形成操控。

“和其他虚拟货币一样，狗狗币可以通

过挖矿获得，它需要的计算能力较比特币要

少得多，几乎没有技术上的突破。”李威廉

说，当前狗狗币“粉丝”主要将其用作投资交

易、慈善支付等，并没有独特的应用之处，部

分应用场景还面临着极高的法律风险。

狗狗币因戏谑而诞生，如今的发展却已

超出了其创始人的预料。杰克逊·帕尔默曾

发帖表示，太多人怀着“一夜暴富”的心态进

入，与狗狗币的发行初衷背道而驰。2019

年，他清空了自己在社交媒体上发布的内

容，消失在网络世界。

“狗狗币这波大火的原因主要还是因为

马斯克‘带货’，如果未来马斯克不再继续，

或者没有什么实际支持动作，狗狗币将跌至

原来的水平，甚至出现崩盘的风险。”李威

廉说。

短短一个月暴涨16倍——

狗狗币何以如此疯狂
本报记者 李华林

本报北京讯（记者王轶辰）记者近日从国家电网获悉，春节

期间，预计全国日均发电量约为 161 亿千瓦时，同比增长 7.4%。

用电量保持平稳增长，华东等地用电负荷增速较高，国家电网公

司经营区电力供需总体平衡。

据介绍，今年春节与往年相比有一些不同特点：一是春节

时间偏晚，已至“七九”时节，气温偏高导致取暖负荷减少；

二是受疫情防控影响，广大群众响应“就地过年”号召，导致

城乡负荷分布不同于往年；三是受外贸订单增加影响，部分地

区工厂春节不停工或提前开工，导致工商业用电负荷存在不确

定性。

“以上特点给精准预测电网负荷带来一定困难。国家电网

将滚动开展电网负荷预测，科学安排电网运行方式，加强电网运

行管控，全力确保春节期间电网安全运行和电力可靠供应。”国

家电力调度中心副主任朱伟江说。

在用电负荷方面，华东等地负荷增速较高，预计华东电网最

高负荷同比增长约 18%，西北、西南电网最高负荷同比增长约

10%，江苏、浙江最高负荷增速超20%。

临沂四航建设工程有限公司 （统一

社 会 信 用 代 码 ： 91371302MA3UXH-

HQ73） 不是中交第四航务工程局有限

公司 （以下简称“我公司”） 设立注册

的企业公司，不是我公司下设子分支机

构，以该公司名义开展进行的各项业务

均不为我公司所授权办理。请各机构、

社会公众提高警惕，注意甄别、防范。

若由此造成任何损失，均与我公司无

关。

特此公告。

中交第四航务工程局有限公司

2021年2月10日

公 告

就 地 过 年 生 产 忙

右图 2月 8日，江西新余钢铁集团卷板厂冷轧卷板生产线上，工人正在吊运、检测、包装产

品。春节将至，江西通过以岗留工、以薪留工、稳岗补贴等多种形式鼓励外来务工人员在本地

过年。 谭建荣摄（中经视觉）

上图 2月 4日，在湖北省枝江市覃姐食品有限公司生产车间，员工正在制作特色鱼糕。鱼

糕是江汉平原人家团年宴的主菜之一，寓意“年年有余、步步登高”。 刘曙松摄（中经视觉）


