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股市连连看

下跌后被迫补充质押
自从 !月份大盘调整以来，到

"月底沪深股市已经有百家公司发
布补充质押公告，将股权质押的股
东，纷纷追加补充质押，以应对爆仓
风险。进入 #月份仅仅只有 $个交
易日，又有 $%多家公司发布了补充
质押公告（见表格!。

股权质押是权利质押的一种，
通常股权质押进行融资需“打折”，
折扣率因行业、企业等情况不同，通
常在 &'#折，以抵押 (%%%万元市
值的股权为例，若质押率为 !%)，
则可以拿到 !%%万元的贷款。
随着股价的变动，股权质押有

可能出现无法偿付本金等风险，因
此，提供融资的金融机构对质押个
股设有质押率、预警线、平仓线等，
预警线和平仓线多为 (#%*(!%+或者
("%*(&%+，若一只股票股价现为 (%

元，质押率为 ! 折，预警线为 ("%，
平仓线为 (&%，预警价为 (%!%,!!

(,"-#元，即股价下跌 !%.预警，平
仓价为 (%!%,!!(,&-",$元，即股价
下跌 !/.平仓。
上市公司股东的股权用于质押

融资时，如果公司股价一直下跌，触
及预警线后，质押方会要求股东“补
仓”，如果不能及时提供更多的抵押
担保，当股价跌至低于平仓价时，质
押方有权对其进行强行平仓。
因此，股东进行补充质押说明

股价跌幅较大，面临爆仓风险，不得
不追加质押担保。

部分股东面临平仓风险
这么多公司进行补充质押，也

暴露出杠杆风险。上市公司股东将
股权质押进行融资已经是一个非
常普遍的现象，不光是控股股东，
有很多个人股东也进行质押，而进
行质押的金融机构，以券商为主，
银行很少。

股权质押有利于盘活资产，获
得资金，但是，这种杠杆游戏也有很
大风险，遇到股市暴跌，可能会遇到
爆仓风险，前几年就出现过股东质
押股权被平仓从而出局的情况。现
在也有几家股市股东遇到这个风
险，如 012德力的控股股东施卫东
就因为股价下跌造成质押的股权有
平仓风险，已经申请停牌一个多月，

目前还没有解决这个问题。
目前进行补充质押的股票来

看，次新股较多，占来三分之一，主
要是上市时候次新股股价较高，这
次跌幅最大，造成质押股权风险爆
发。如汇嘉时代上市只有一年，今年
以来股价暴跌 &/.，公司实际控制
人潘锦海 $%(#年 ($月 $%日将持
有的 "#$万股质押给银河证券，这
次又追加 (%"万股作为补充质押。

质押风险造成!闪崩"

质押风险也造成相关个股的
“闪崩”，如天神娱乐实际控制人之
一石波涛，# 月 ( 日发布公告追加
33%,#万股补充质押给华鑫证券，累
计质押的股份达 !$(#万股，当天，
天神娱乐股价跌停，创出 &年半的
新低。

一些股票由此出现恶性循环，
股价大幅下跌进行股权质押的股东
不得不补充质押，而补充质押消息
一出，股价往往再次“闪崩”，使得质
押的股权又面临风险。由此，补充质
押可以当作一次警报，市场的调整
正倒逼股东去杠杆。
不过，也不必过于恐慌，因为现

在的下跌不同于 $%("年，毕竟位置
比较低，跌幅有限，而许多股权质押
的股东，目前质押的股份不到一半，
如天神娱乐的石波涛，目前质押的
股份占其持有股份的 !4.，即使股
价下跌，进行补充质押的余地很大。
大多数公司目前股东并没有平仓的
风险，而股价恐慌下跌后估值进入
合理区域，反而带来投资机会。

首席记者 连建明

股价下跌暴露杠杆操作风险

百余公司股东纷纷补充质押
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! ! ! !本报讯（记者 连建明）证监
会上周末发布监管问答，明确关于
首发企业中创业投资基金股东的
锁定期安排及适用该政策的创业
投资基金的具体认定标准。

证监会表示，为落实《国务院
关于促进创业投资持续健康发展

的若干意见》要求，促进实体经济
发展，引导创业投资基金树立长期
投资、价值投资理念，证监会对专
注于长期投资和价值投资的创业
投资基金在市场化退出方面给予
必要的支持。

在发行审核过程中，对于创业

投资基金股东的股份限售期安排，
将区分情况进行处理：对于发行人
有实际控制人的，非实际控制人的
创业投资基金股东，按照《公司法》
第 (!(条的有关规定锁定一年。发
行人没有或难以认定实际控制人
的，对于非发行人第一大股东，但

位列合计持股 "(.以上股东范围，
且符合一定条件的创业投资基金
股东，不再要求其承诺所持股份自
上市之日起锁定 &#个月，而是按
照《公司法》第 (!( 条的有关规定
锁定一年。下一步，证监会将继续
研究完善创业投资基金投资年限
与上市后锁定期的反向挂钩机制，
引导并促进具有长期投资和价值
投资理念的创业投资基金规范发
展，加大服务实体经济的力度。

! ! ! !本报讯 #月 $日，上
海突出贡献专家协会举行
拟成立融资租赁专业委员
会的专家听证会，据测算，
目前我国融资租赁领域的
专业人才缺口近 "万人。

中国的融资租赁业呈
现井喷式增长态势，融资租
赁公司总数超过 3%%%家。
借助上海自贸区的先发优
势，上海的租赁公司 $%((

年仅 /$家，到 $%(#年发
展到 $%%%余家。目前融资
租赁公司的空置率高达
#".以上，其主要原因是人
才严重匮乏，造成企业顶层
设计缺失，导致业务定位不
清，风险控制困难。
融资租赁是新兴的金

融产业，在当下产业结构
调整优化、制造业转型升
级、发挥社会闲置资源、释
放有效需求和促进金融市
场完善等方面有望发挥重
要作用。该产业涉及金融、
贸易、法律、财务、税务及
投资等领域，有的还需掌握机械结
构、生产流程等理工科知识。因此，
融资租赁管理者及从业人员的专业
素质要求较高，人才培训、外包、租
赁的市场需求较大，人才队伍和专
家队伍的建设迫在眉睫。（心友）

! ! ! !本报讯（记者 杨玉红）标普全
球评级（简称“标普”）近日宣布将复
星国际有限公司（简称“复星国际”）
的评级展望由负面调整至稳定，并
确认对复星国际及其担保的所有未
到期优先债券“55”的长期企业信
用评级。同时，标普也将复星国际及
该债券的大中华区信用体系长期评
级由“67558”上调至“67555'”。

标普在其公告中指出，将复星
国际展望调整为稳定，主要原因是
复星国际财务杠杆的实质性改善，
资产组合多元化程度良好，以及在
管理资产更换计划的同时保持财务
杠杆水平。复星国际在完成出售
9:;7<=;:>后已改善债务杠杆，也正
在持续对资产组合进行货币化处
置。业绩报告显示，$%(#年复星国
际实现利润 (%$,3亿元，历史上首次
突破百亿元大关，同比增长 $3,3.，
近"年复合年增长率为 $!,3.。

! ! ! !本报讯（记者 许超声）近日，
嘉实基金携手中国台湾地区定投
大师萧碧燕在上海举办投资者专
场讲座，向 &%%位基金持有人分享
了基金定投方法与理念。

在讲座上，萧碧燕表示，投资

者之间定投效果之所以出现差异，
最终还是因为每个人对投资纪律
的把握不同，投资者应该冷静看待
市场、拒绝追涨杀跌，果断把握止
盈机会。萧碧燕强调，“人性的弱
点”会在投资过程中时常影响投资

者的决策，最典型的表现就是恐惧
与贪婪，而克服人性的弱点就一定
要做到纪律投资，基金定投即是一
种非常强调遵守纪律的投资方法，
“基金定投的最高指导原则就是停
利不停损、止盈不止损。”

! ! ! !本报讯 （记者 许超声）近
日，上海市金融监管部门要求网
贷信息中介机构在 #个月内完成
与商业银行客户资金存管合作。
为此，汇付天下立刻完成与上海
银行、华瑞银行等银行的资金存
管合作，相关系统已完成调试上
线，力争以行业最快速度对接。

银监会有关监管办法落地

后，汇付天下第一时间启动针对
网贷行业的“向日葵”行动计划。
截至 "月底，通过汇付天下与银
行达成资金存管意向的平台已超
$%%家。“汇付天下将为平台与银
行对接提供最好的桥梁作用，也
为网贷平台的实际需求提供更多
选择。”汇付天下旗下汇付数据助
理总裁钟红波表示。

据了解，通过与汇付天下的合
作，相关合作银行将为符合准入条
件的网贷平台提供银行资金存管
服务。汇付天下则将在银行服务之
上为网贷平台提供高效的支付解
决方案、3!$!小时运营支持服务
等。同时，凭借在网贷行业深耕 "

年的经验，汇付天下也将在平台与
银行的对接中提供技术对接服务。

股东补充质押成为
股市近期一道另类风景
线，股价持续下跌令一
些将股权质押的股东面
临爆仓风险，这些股东
不得不采取各种措施化
解风险，补充质押成为
一个主要手段。4、5月
份有百家公司发布补充
质押公告，而 6月份仅
仅2天，又有20多家公
司发布这类公告，质押
风险逐渐暴露。
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创投基金股东持股锁定期确定
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汇付天下助网贷平台与银行对接

停利不停损 止盈不止损
嘉实基金介绍基金定投指导原则


