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原创表格 今年以来CPI及PPI月度同比涨跌幅

制表人 倪铭娅

逾千亿元减持对A股市场影响有限

业界建议适时优化减持规则

□

本报记者 昝秀丽

兴业证券数据显示，根据上市公司披露的

增减持公告进行模拟计算，前三季度的净减持

金额达到1359亿元，仅次于2015年全年，但从

整体行情来看，减持并未对市场产生冲击。 分

析人士认为，今年整体市场的运行逻辑仍主要

受企业盈利等因素影响。

备受关注的是，自2015年以来，证监会不

断调整完善减持政策，目前形成了一套以锁定

期为核心，以全链条信息披露、限制减持比例

为配套的规则体系，起到了维护市场稳定的积

极作用。 业内人士认为，在2019年流动性明显

改善，相关政策鼓励增强资本市场流动性和活

力背景下，可适时优化减持规则。 纵观美国等

境外成熟市场， 其通常对减持限制相对较少，

且与时俱进，持续缩短限售期、提高触发门槛，

激发资本市场活力。

并非洪水猛兽

前三季度，沪市上市公司大股东及董监高

共披露减持计划约570份， 去年同期共披露减

持计划约440份，同比增长约29.55%。 从历史

情况来看，2015年-2017年， 各年度分别披露

减持计划约280份、260份、380份。

兴业证券分析师认为， 减持在今年出现

增长， 一是出于流动性分层，2016年以来，在

供给侧改革政策影响下， 大小企业基本面割

裂明显，分化加剧，中小企业、民营企业的盈

利能力和融资能力受限， 股东通过减持股份

缓解自身资金压力；二是股权质押压力大，一

些股份出现被动减持； 三是限售股解禁2019

年达到近年新高， 在2015年年中市场出现大

幅下挫后，减持政策一直较为严格，股东减持

受限；四是2019年整体来看市场表现较好，股

东在价格上涨过程中减持股票。 减持行为是

整体经济和市场运行的结果，是市场化行为，

并非洪水猛兽。

华泰证券分析师指出，减持是一个结构

性问题，反映了个股之间长期投资价值的分

化，并不会引发市场恐慌。 今年以来产业资

本减持行为更多是存量减持， 有助于缓解

大股东现金流问题。 站在中长期角度看，上

市公司大股东股票质押问题的解除，使其更

有充足动力进行资本运作，有利于活跃并购

市场，提升直接融资占比，夯实上市公司平

台主业，促进企业盈利和成长性预期的边际

改善。

监管面临新情况

中金公司指出，针对特定时期的突出问题

和市场情况，减持规则发挥了积极作用，相当

程度上遏制了当时出现的 “过桥减持”“清仓

减持”“精准减持” 等乱象，有效地规范了股东

减持股份行为。 但是随着市场情况不断发展变

化，现行减持规则引发和暴露出一些值得重视

的新情况、新问题。

市场相关主体也出现了完善修改减持规

则的呼声，并从各自不同角度提出了诉求。（下

转A02版）

CPI摸高3%�全年物价目标仍可实现

□

本报记者 倪铭娅

国家统计局15日发布的数据显示，9月CPI

同比上涨3.0%，达年内高点。 其中，猪肉价格同

比上涨近七成， 成为推动9月物价上涨的主要

因素。

分析人士认为， 当前猪价上涨引起的是结

构性物价上涨，并非全面通货膨胀。随着非洲猪

瘟疫情进入相对平稳期，各项政策落地生效，今

年年底前生猪产能将探底趋稳， 猪肉市场供应

有望逐步稳定和恢复，猪肉价格趋于稳定。后几

个月CPI会维持在相对平稳状态。 总体上看，全

年物价控制在3%以内问题不大。

9月PPI同比下降1.2%，降幅比上月扩大0.4

个百分点。在全球经济压力不断增加的背景下，

工业品价格上涨动力不强， 叠加未来几个月基

数较高，PPI将继续承压。

猪肉价格上涨是主因

9月CPI同比上涨3%， 涨幅比上月扩大0.2

个百分点。 其中，食品价格上涨11.2%，影响CPI

上涨约2.21个百分点；非食品价格上涨1.0%，影

响CPI上涨约0.82个百分点。 食品中，猪肉价格

上涨69.3%，涨幅扩大22.6个百分点，影响CPI上

涨约1.65个百分点。

“猪肉价格上涨是9月CPI同比走高的主要

原因。 ”兴业银行首席经济学家鲁政委表示。

摩根士丹利华鑫证券首席经济学家章俊表

示， 产能快速出清导致猪肉价格持续上涨是推

升9月CPI的重要因素。 此外，替代效应导致肉

类价格同涨也对CPI形成拉力。

未来猪肉价格会否持续上涨？ 农业农村部

畜牧兽医局局长杨振海日前表示， 从当前生产

恢复省份增多、 仔猪料产量和种猪销量回升等

迹象判断， 养猪场户补栏增养信心开始恢复。

“随着非洲猪瘟疫情进入相对平稳期， 各项政

策落地生效， 预计养殖户生产积极性将进一步

提升，今年年底前生猪产能将探底趋稳，猪肉市

场供应有望逐步稳定和恢复。 ”

猪肉推高作用将减弱

章俊表示， 本轮CPI上行主要是由猪价上

涨带来的结构性通胀， 扣除食品和能源的核心

通胀水平仍然处在低位。 北京大学经济学院教

授曹和平认为，虽受猪肉价格上涨等因素影响，

CPI单月涨幅有所扩大。但从全年看，突破3%的

可能性不大。 （下转A02版）
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9月金融数据整体向好

投向实体经济资金增加

□

本报记者 彭扬

多位监管部门人士15日在中国人民银行

举办的2019年第三季度金融统计数据发布会

上表示，9月金融数据整体向好，这是实体经济

存在较强资金需求和金融体系服务实体经济能

力加强共同作用的结果。 当前，我国不存在持

续通胀或通缩基础，但也要防止通胀预期扩散，

形成恶性循环。

银行资金运用能力增强

数据显示，9月末， 广义货币 (M2) 余额

195.23万亿元，同比增长8.4%；人民币贷款增加

1.69万亿元，同比多增3069亿元；社会融资规模

存量为219.04万亿元，同比增长10.8%；社会融

资规模增量为2.27万亿元， 分别比上月和上年

同期多2550亿元和1383亿元。

对9月金融数据整体向好， 中国人民银行

调查统计司司长阮健弘表示，一方面，我国经济

基本面长期向好，增长韧性较强，实体经济对资

金需求仍然较强。另一方面，金融体系服务实体

经济能力得到增强。今年以来，相关部门主动作

为，在规范金融秩序的同时，加大逆周期调节力

度，疏通金融体系流动性向实体经济传导渠道，

资金供需关系更合理， 投向实体经济资金有所

增加。

阮健弘认为， 货币供应量增速回升是人民

银行坚持稳健货币政策， 保持政策力度松紧适

度的效果的体现。阮健弘表示，商业银行资金运

用能力增强表现在三方面： 一是银行贷款保持

较快增长；二是银行债券投资持续较快增长；三

是商业银行以股权投资形式对非银行业金融机

构融出资金规模降幅在收窄。

积极推动LPR应用

中国人民银行货币政策司司长孙国峰表

示， 当前正在研究存量贷款定价基准转换问

题。 随着新增贷款运用贷款市场报价利率

（LPR）占比不断提高，以及存量贷款转换工

作推进，贷款基准利率逐渐淡出应是一个水到

渠成的过程。

孙国峰表示：“人民银行在积极推动LPR

应用，目前占比在逐步提高。 最新数据显示，9

月末，银行新发放贷款当中，运用LPR的占比已

达56%。 其中，大银行占比更高，中小银行由于

系统改造、 合同修订等问题， 随着系统改造完

成，后期也会加快。 ”

对于会否下调中期借贷便利（MLF）利率

以引导LPR下行， 孙国峰强调，MLF只是影响

LPR报价因素之一， 它的利率水平和市场利率

的关系较为密切。 当前市场利率水平比去年已

有大幅下降， 现在更重要的是通过改革的办法

完善利率传导机制，疏通货币政策传导渠道，促

进贷款实际利率下行。

此外，提及个人购房贷款，中国人民银行

办公厅主任周学东表示， 过去房地产热的时

候，个人购房贷款增长会非常快。 现在从全国

来看，个人购房贷款增量占同期各项贷款增量

的比例较合理。 根据多年观察，25%左右的占

比是比较合理的。


