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11月份CPI重回“2”时代
PPI涨幅回落
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安 宁

资本市场“零容忍”监管执法持
续重拳出击！

12 月 8 日，田中精机公告称，公
司持股5%以上股东蔷薇资本有限公
司因涉嫌内幕交易被证监会立案。
12月3日，深圳市卓翼科技股份有限
公司公告称，原控股股东、实际控制
人夏传武内幕交易公司股票，被罚
2130.84万元。

这两则公告只是资本市场内幕
交易“零容忍”的一个缩影。今年以
来，在“零容忍”的执法理念下，监管
层对资本市场内幕交易等违法违规
行为的打击力度持续升级。数据显

示，截至12月9日，年内证监会以及
各地证监局就内幕交易开出74张罚
单，合计罚没5.36亿元。

内幕交易是影响证券市场健康
发展的“沉疴顽疾”，也是证监会稽查
执法严厉打击的重点。2020年以来，
证监会依法启动内幕交易调查 160
起，新增内幕交易立案案件66件。向
公安机关移送涉嫌内幕交易123起。

从近年来内幕交易案件的特点
来看，并购重组仍是内幕交易高发领
域。因为并购重组中涉及的利益巨
大，因此，并购重组也成了内幕交易
的聚集地。

而从案发主体来看，法定内幕知
情人内幕交易、泄露内幕信息案占比

较高。例如，2020年法定内幕信息知
情人涉案 30 起，法定内幕信息知情
人滥用信息优势从事内幕交易，有的
在重大事项公告前突击买入，有的在
业绩预亏、商誉减值等利空信息发布
前精准减持，还有的非法泄露内幕信
息导致窝案、串案发生。

因此，针对内幕交易的特点监管
部门采取了在行动上精准打击，在制
度上“重点关照”。

从执法行动来看，全链条打击的
精准度大幅提升。近年来，监管层依
托交易所大数据监控技术，加强违法
线索综合分析研判，通过集中部署、
联合办案，形成密切协同的执法格
局，进一步提升了打击内幕交易行为

的精准度。同时，通过完善与公安机
关的线索研判、数据共享以及协同办
案等协作机制，加大了对内幕交易的
打击力度。

从制度方面来看，2019 年 2 月
份，证监会发布了《关于强化上市公
司并购重组内幕交易防控相关问题
与解答》，要求上市公司首次披露重
组事项时向证券交易所提交内幕信
息知情人名单，同时对上市公司如何
防控并购重组过程中的内幕交易风
险提出了实务性建议。

今年 2 月份，证监会发布《关于
上市公司建立内幕信息知情人登记
管理制度的规定》，进一步明确内幕
信息知情人、内幕信息的定义和范

围。压实上市公司防范内幕交易的
主体责任，完善上市公司内幕信息管
理制度。

此外，法律制度的不断完善也加
大了对内幕交易行为的处罚力度。新

《证券法》不仅扩充了内幕信息知情人
的法定类型与内幕信息内容，同时也
加强了处罚力度，提高了相应的罚款
标准，加重了内幕交易的法律责任。

笔者认为，对内幕交易的严打也
向市场传递出鲜明信号：在“零容忍”
的利剑下，内幕交易的黑手莫伸，伸
手必被斩。

打击证券内幕交易 需精准“关照”知情人

本报记者 王 鹤
见习记者 王镜茹

Wind数据显示，按上市日期
统计，11月7日至12月9日，A股新
股 超 募 比 例 过 半 ，占 比 高 达
53.84%。而此前9月7日至10月6
日新股超募比例仅为2.94%，10月
7日至 11月 6日新股超募比例达
36.59%。

那么，上市公司超募的钱该用
于何处？“询价新规”下衍生的超募
现象如何看待？

原因多重

“9月份‘询价新规’正式实施，
新规将高价剔除比例从不低于10%
调整为不超过3%，进一步提高了创
业板与科创板新股发行价格与发行
市盈率，也就出现了‘超募’现象。”
一位证券从业人士向《证券日报》记
者表示。

科创板、创业板为超募主要聚
集地。记者梳理后发现，11月7日至
12月9日，28家获超募资金的上市公
司中，科创板11家、创业板11家，合
计占比78.57%；北交所6家，占比
21.43%。

据Wind数据显示，近一个月以
来，芯导科技超募比例最高，达
218.43%，另有5家公司的超募比例
也均超过100%

“由于创业板与科创板试点注
册制，没有23倍市盈率高压线限
制，且发行公司普遍为新兴战略产
业，包括计算机、新能源汽车、医药
等热门行业，市场对其预期较高，
因此受到追捧。”上述证券从业人
士认为。

从行业来看，获超募资金的上
市公司多为科技企业，主要分布在
专用设备制造业、计算机通信和其
他电子设备制造业、汽车制造业三
个行业，占比近四成。

（下转A2版）

近一个月新股发行超募占比过半“多出来的钱”该如何用？
在业内看来，近期A股市场超募频现是市场化的结果

本报记者 刘 琪

12月9日，中国人民银行（下称“央行”）发布消
息，为加强金融机构外汇流动性管理，决定自2021年
12月15日起，上调金融机构外汇存款准备金率2个百
分点，即外汇存款准备金率由现行的7%提高到9%。

这已是央行年内第二次上调金融机构外汇存
款准备金率。5月31日，央行发布公告称，为加强
金融机构外汇流动性管理，决定自6月15日起，上
调金融机构外汇存款准备金率2个百分点，外汇存
款准备金率由5%提高到7%。

据央行公布的最新金融数据显示，截至11月
末，外币存款余额1.02万亿美元。央行将外汇存
款准备金率上调2个百分点，可冻结约204亿美元
外汇流动性。

财信证券首席经济学家伍超明在接受《证券
日报》记者采访时表示，上调外汇存款准备金率会
降低金融机构的外币贷款能力，国内美元供给将
减少。同时有助于人民币汇率保持与国内经济增
长相匹配。

从近期人民币对美元汇率走势来看，12月8
日，在岸、离岸人民币汇率双双创2018年5月下旬
以来新高。再往前看，自9月份以来，人民币对美
元汇率持续走高。同期，美元指数也在不断走高。

“通常美元升值时，人民币会被动贬值。不
过，今年以来，随着美联储货币政策转向的预期增
强，并开启Taper，美元指数持续上升。人民币对
美元汇率不仅没有下降，反而对美元也升值。”民
生银行首席研究员温彬对《证券日报》记者表示，
人民币升值主要有几个方面原因，一是，我国疫情
防控成效比较显著，率先实现了复工复产，产业
链、供应链保持稳定；二是，中国经济持续企稳回
升，中国经济的基本面向好是人民币升值的前提
和基础；三是，今年我国对外出口形势向好，贸易
顺差创新高，这对人民币汇率形成支撑；四是，今
年外商直接投资继续保持流入态势，同时在资本
项目下，境外资金也看好债市、股市，保持净流入
态势。

温彬表示，央行上调外汇存款准备金率从7%
至9%，相当于在外汇市场上收紧了美元的供给和
流动性，从而可以减轻人民币升值压力，有助于人
民币对美元汇率保持在合理均衡水平上的一个基
本稳定。

值得一提的是，在上调外汇存款准备金率消
息传出后，在岸、离岸人民币汇率应声回调。截至
12月9日20时50分，在岸人民币对美元汇率报
6.3727，离岸人民币对美元汇率报6.3765。而当日
盘中，前者最高报6.3418，后者最高报6.3394。

央行年内第二次上调
外汇存款准备金率

本报记者 刘 琪

12月9日，中国人民银行（下称
“央行”）发布的11月份金融数据显
示，11月末，广义货币(M2)余额235.6
万亿元，同比增长8.5%，增速分别比
上月末和上年同期低0.2个百分点和
2.2个百分点；狭义货币 (M1)余额
63.75万亿元，同比增长3%，增速比上
月末高0.2个百分点，比上年同期低7
个百分点；流通中货币(M0)余额8.74
万亿元，同比增长7.2%。当月净投放
现金1348亿元。

“11月末M2增速回落，一方面受

上年同期基数抬高影响，同时当月信
贷同比少增，也对存款派生有一定拖
累；不过，11月份财政支出力度显著
加大。11月末M1增速延续低位，既
与楼市处于‘寒潮期’直接相关，也体
现当前经济下行压力加大，实体经济
活跃程度下降。”东方金诚首席宏观
分析师王青在接受《证券日报》记者
采访时表示。

从新增信贷来看，11月份，人民
币贷款增加1.27万亿元，同比少增
1605亿元。分部门看，住户贷款增加
7337亿元，其中，短期贷款增加1517
亿元，中长期贷款增加5821亿元；企

（事）业单位贷款增加5679亿元，其
中，短期贷款增加410亿元，中长期贷
款增加3417亿元，票据融资增加1605
亿元；非银行业金融机构贷款减少
364亿元。

王青认为，11月份信贷表现仍
弱，主要原因是企业信贷增长不力，
反映出供给侧银行风险偏好较低、信
贷投放谨慎，以及需求侧企业有效融
资需求不足。居民贷款方面，因房贷
政策边际松动，11月份居民中长期贷
款同比延续多增，但居民短贷同比较
大幅度少增，或反映当月疫情扰动
下，居民消费仍然不振。

在新增社融方面，11月份社会融
资规模增量为2.61万亿元，比上年同
期多4786亿元，比2019年同期多6204
亿元。

中国银行研究院研究员梁斯对
《证券日报》记者表示，从直接融资
看，债券和股票融资同比均出现多
增，对社融形成了支撑。从表外项目
看，委托贷款增加35亿元，同比多增
66亿元；信托贷款减少2190亿元，同
比多减803亿元。在资管新规过渡期
即将结束背景下，对影子银行的拆解
工作仍在继续。

“整体上看，11月份金融数据显

示，本轮‘宽信用’进程启动较缓，当
前经济下行压力较为明显，后者突出
体现在企业中长期贷款低迷、表外票
据融资收缩、M1增速持续处于低位
等方面。这意味着12月份央行全面
降准有很强的针对性，表明监管层对
当前实体经济运行状况、特别是中小
微企业经营困难加大给予了充分重
视。”王青认为，往前看，伴随宏观政
策持续向稳增长方向微调，特别是房
地产融资环境回暖，12月份信贷和社
融增速有望同步加快，后续“宽信用”
进程将从政府融资发力转向企业和
政府融资双轮驱动。

11月份社融增量2.61万亿元 同比多4786亿元
新增人民币贷款1.27万亿元，同比少增1605亿元

2022年A股将好于美股
仍以结构性特征为主

............................B1版

苹果供应链危机持续发酵
最新品市场供应量骤减50%
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