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证监会要对“铁公鸡”采取硬措施
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证监会主席刘士余的

讲话越来越直戳资本市场

的痛处，4月8日上午他公开

批评道，“从长期看，如果上

市公司不对股东分红，就是

击鼓传花。 有家上市公司

1994年上市至今没有分红，

无正当理由不分红极有可

能是财务造假。”

“10送30”必须列入重
点监管

4月8日上午，在中国上

市公司协会第二届会员代

表大会上，证监会主席刘士

余态度鲜明地表达了监管

层的立场。在讲话中，刘士

余指出，“上市公司是国家

主力冲锋队，要为国家战略

担当。雄安新区是个重大机

遇。上市公司不要为国家添

乱，要跟随及支持国家发展

战略。”

刘士余表态，上市公司

不要参与金融乱象，大部分

是好的，是珍珠，但有的财

务造假，什么“10送30”全世

界都没有，必须列入重点监

管，上市公司协会也要参与

其中。

根据公开资料，在2016

年度的分红送转预案中，每

10股最高转增到了30股，类

似转增股份的上市公司目

前有7家，分别为凯龙股份、

合力泰、 金利科技、 赢时

胜、大晟文化、东方通、合

众思壮。 截至4月8日，A股

市场有1170家上市公司提

出了2016年度分红送转预

案，其中转增股份的有245

家， 拟每10股转增10股以

上的上市公司就多达147

家， 拟每10股转增20股以

上有43家；此外，还有30家

上市公司进行了送股，这

其中有部分同时还进行了

转增股份。

市场对高送转题材的

质疑声主要来自于部分高

持股比例的公司股东借高

送转之机进行大额减持。近

段时间以来，监管层也对高

送转进行了严格监管。证监

会方面指出，上市公司实施

送转股的，送转比例应与公

司业绩增长相匹配、“高送

转” 相关信息披露要充分、

大股东及董监高要严格披

露减持计划。对利用“高送

转”从事内幕交易、违规减

持等违法违规活动的，将强

化信息披露监管和二级市

场交易核查联动机制，发现

违法违规的， 依法严肃查

处，绝不姑息。

不分红有可能财务造
假

刘士余指出，更加注意

上市公司的分红， 从长期

看，如果上市公司不对股东

分红，就是击鼓传花，最近

神华带了个好头， 点赞，有

家上市公司1994年上市至

今没有分红，无正当理由不

分红极有可能是财务造假，

证监会要支持分红上市公

司，对不分红的“铁公鸡”要

严肃处理。

刘士余强调，上市公司

可以基于长远发展并经股

东大会决策后暂不分红，但

不应长期无正当理由不分

红。从国际经验看，连续稳

定的现金分红往往是上市

公司财务和经营状况稳定

的信号；反过来讲，公司长

期无正当理由不分红，也可

能是财务数据造假、内部人

控制的信号。证监会已经在

高度关注这个问题，不能放

任不管， 会有相应的硬措

施。

据媒体统计，A股有46

只股票， 连续20年不曾分

红。以金杯汽车为例，作为

辽宁省最大的汽车生产企

业之一，1992年上市以来，

除1992年与1993年曾有过

配股及送股，从此再未向投

资者提过分红一事， 堪称

“铁公鸡”中的“战斗机”。

据了解，金杯汽车24年

未分红或与其经营不善、业

绩常年不振有关。有媒体报

道显示，最近10年，金杯汽

车每年获得的补贴金额逐

步增多。 由2007年的779万

元，到2016年的1.92亿元。10

年间，共获得政府补贴4.72

亿元。 对于不分红的理由，

金杯汽车曾在年报中表示，

希望根据监管要求分红，但

由于业绩差， 故而没有分

红。

对上市公司设立“黑名
单”

针对A股市场的某些

乱象，刘士余一针见血地指

出，有些上市公司没有主营

业务，董事长和总经理天天

在外忽悠，参加这个那个论

坛。还有的上市公司上市后

大幅减持，空仓走人，这个

要“秋天算账”，吃相太难看

啊。

刘士余明确表示，更加

重视公司治理，目前有些上

市公司治理仅仅是纸面上

的， 要明确董监高的责权

利。

他还指出，上市公司协

会要做好服务，做好权益保

护，当我们好的上市公司门

口出现“野蛮人”的时候，协

会要谴责要战斗。 刘士余

称，希望协会对上市公司进

行分类、评估，每年要公布

“大红榜”， 也要有“黑名

单”，这件事要做的。所有这

一切是为上市公司的竞争

力和发展服务，对董监高要

进行基本履职的培训，应知

应会要培训到位。

刘士余还说，中国资本

市场有1亿投资者， 其中

8000万中小投资者，他们对

中国资本市场的信心，必须

得到敬畏和保护，中小投资

者是资本市场的大地之母。

（据《北京青年报》）

“商住房”的昨天今天和明天

3月份以来， 全国范围

内， 房地产调控层层加码，

特别是北京“商住房”市场

遭到了“3.26新政”的强力

调控后，炒房者感受到了前

所未有的寒意。随之而来的

思考是：全国范围内的“商

住房”政策、价格和市场前

景如何？

长期处于政策和法律
的“灰色地带”

要讨论“商住房”前景，

首先需要从“商住房”的法

律地位和发展历史说起。按

照1990年颁布的《中华人民

共和国城镇国有土地使用

权出让和转让暂行条例》，

我国城镇土地使用权出让

最高年限按用途确定：居住

用地七十年；工业用地五十

年；教育、科技、文化、卫生、

体育用地五十年； 商业、旅

游、娱乐用地四十年；综合

或者其他用地五十年。由此

可以看出，法律界定十分清

晰，法律意义上的“商住房”

的土地使用性质并不存在，

这也是本文和大多数分析

文章在“商住房”上加上双

引号的原因。

然而，在北京、上海等

一线城市，由于常住人口居

住需求巨大，2000年以来，

一些以商业、酒店、办公为

名立项的项目，通过分割产

权，以“酒店式公寓”或者

“公寓式酒店”为名，改变商

业立项的使用属性，将“类

住宅”作为卖点， 少数项目

还“擦边球”式地引入了民

水、 民电甚至民用天然气，

个别项目甚至还可以落户。

对于“商住房”的风险，

决策部门早有提示。2007

年，北京市住建委就曾针对

“商住房” 项目发出风险提

示，强调这种销售方式不符

合《商品房销售管理办法》

中的相关规定， 应谨慎投

资。2011年， 北京市下发相

关通知，要求商业、办公类

项目不得设计成住宅的格

局， 不能设立单独的卫生

间，开发商自己打隔断出售

的商铺无法办理房产证。

然而，出于利益驱动和

迅速回款的需求，再加上有

关部门审批和后续验收环

节把关不严，大量开发商将

商业、办公项目改为类住宅

产品销售，相关风险被各方

选择性忽视了。

必须对“商住房”痛下
杀手

2017年3月26日，“3.26

新政”对北京“商住房”市场

堪称“核弹式打击”，个人购

买“商住房”的空间和意愿

几乎完全消失。那么，北京

为何会对“商住房”痛下杀

手，“3.26新政”出台的原因

和动机又有哪些？

首先，“商住房”已占据

北京新房市场的半壁江山。

根据亚豪机构统计， 北京

“商住房” 成交套数从2010

年的19077套， 上涨到2016

年 的 67609 套 ， 涨 幅 为

254%，成交均价从22959元/

平方米，上涨到30069元/平

方米，到“3.26新政”时，已

涨至44663元/平方米。2016

年，“商住房”成交量占北京

新房总成交量的比重为

58.7%。“商住房” 市场规模

和价格的一路狂飙，已严重

影响到北京房地产市场的

长期健康发展。

其次，“商住房”已成为

炒房者和投机客的天堂。不

可否认，在无资格或无能力

购买住宅情况下，许多刚需

家庭选择“商住房”作为过

渡性阶段和“上车”的选择。

然而， 在天量交易规模下，

由于不受限购政策影响，

“商住房” 市场中的投资需

求和炒房者比重大幅高于

住宅市场。

最后，“商住房”大发展

与北京疏解低端产业的方

向不符。 按照最新发布的

《北京城市总体规划（2016

年 ~2030年）》（草案），至

2030年北京市人口将控制

在2300万以内。因此，疏解

非首都功能和低端产业，将

成为未来北京市城市发展

的既定方向。

“商住房”市场将发生
哪些变化？

“商住房” 作为住房市

场的灰色地带，其合规化将

是大势所趋， 在合规过程

中，“商住房”的价格、市场

格局也将发生深刻变化。

首先，全国“商住房”合

规化将是大势所趋。如前文

所述，“商住房”在土地性质

上属于商业地产，作为普通

住房出售始终处于政策灰

色地带。虽然目前笔者无法

断定还会有哪些城市会跟

进实施北京“商住房”新政，

但从北京今年以来封堵“假

离婚”、 虚假收入证明等政

策漏洞的方向看，全国范围

内“商住房”合规化将是大

势所趋，这也是构建房地产

健康发展长效机制的重要

组成部分。对于普通投资者

而言，“商住房”合规的利剑

将始终高悬，何时落地要看

政策的需要。

其次，“商住房”持有者

将以企业和机构为主。因

此，开发商在建和未售出的

“商住房”出路将是：由房企

自持，或出售给住房租赁企

业；同样，一部分个人持有

的“商住房”将以合适的价

格出售给住房租赁企业，或

者自住和出租。

最后，一线城市“商住

房”价格下调的底线为50%

左右。 之所以做出这一判

断，有两方面的原因：一是

“商住房” 的贷款比例为

50%， 一旦价格下调幅度超

过50%， 将触及商业银行的

边际安全线，增加金融机构

的房贷风险，这是决策部门

所不能容忍的；二是从投资

价值看，经过过去一年多的

价格飙升，北京、上海等一

线城市“商住房”的租金回

报率仅为1.5%~2%，如果价

格出现50%左右的下降，

“商住房” 的租金回报率将

上升到3%~4%，接近银行长

期存款的利率水平，一部分

已持有“商住房”的个人投

资者将出现“炒房”向“租

房”的转变，也能吸引万科

这类有意进入长期租赁市

场的房地产企业资金进入，

以获取长期稳定的投资收

益。

（据《证券日报》）


