
加息空窗期 A股走强还需“自身硬”

□本报记者 徐伟平

美联储加息预期再次抬头，9月份的议

息会议牵动着无数投资者的神经。 但当靴

子落地后，股票市场却呈现了“出人意料”

的平静， 沪深股市也并未出现太大波澜。

“半遮半掩”的帷幕落下后，市场并未迎来

“翻身”大戏。 机构人士表示，加息扰动暂

时结束，投资者的目光从海外转向国内，在

加息空窗期内，A股走强还需“自身硬” 。

靴子落地 A股反应平淡

北京时间周四凌晨两点，美联储公布

了9月FOMC声明： 维持联邦基金利率

0.25%-0.5%不变。 但美联储主席耶伦在

随后召开新闻发布会上表示，劳动力市场

依然有进一步好转的空间，美联储对美国

经济大体满意。 如果劳动力市场增长，没

有新的风险出现，预计今年将加息一次。

在利率决议前，美联储曾多次发出鹰

派言论，A股市场也紧张起来。 9月12日，

受海外市场影响，沪综指跳空低开，此后

快速下跌，击穿年线位，也打破了连续数

日的盘整平台。 加息预期再次抬头将A股

“吓出”了一个跳空缺口。 此后大盘开始

在3000点附近企稳震荡。 昨日FOMC会

议美联储宣布继续按兵不动，9月议息的

帷幕落下，但市场却未能迎来“翻身” 大

戏，整个市场的反应趋于平淡。

昨日沪综指小幅高开后，继续窄幅

波动，幅度不足20点，尾盘收报3042.31

点，上涨0.54%；深成指上涨0.74%，收报

10662.21点，波动幅度不足70点；素来以

弹性好著称的“中小创” 表现同样平淡。

值得注意的是， 昨日地产股早盘一度成

为反弹“扛旗人” ，成为近期市场为数

不多的亮点， 但由于资金无力跟进，随

后又再度回落，权重股对于市场带动作

用有限。

与股票市场相比，外汇市场反应相对

积极。 隔夜美元指数大跌，22日人民币对

美元汇率中间价较前一交易日大幅上调

225个基点，报6.6513元，创8月29日以来

新高，并创逾一个月来最大调升幅度。

分析人士认为， 此次FOMC会议美

联储继续按兵不动，但有3名委员投反对

票，内部分歧变大。 同时，FOMC会议指

出上调联邦利率的理由已经加强，年内加

息概率增加，但考虑到10月意大利公投，

11月总统大选等潜在事件冲击，12月加

息几乎为最合理选择。

打铁还需自身硬

在9月议息帷幕落下后，市场可能会

迎来一个难得的加息“空窗期” ，市场关

注的焦点也将从海外转回国内，A股重新

回到自己的运行节奏中。前几个交易日窄

幅波动，成交低迷的“昏睡” 行情显然并

不是投资者希望看到的，A股想要走强，

还需“自身硬” 。

一方面， 潜在风险点减少后，A股的

风险偏好需要抬升，市场需要的是“真金

白银” 流动性。 其实本周前三个交易日，

A股流动性不足的情况已经出现，沪市单

日成交额降至1300亿元左右， 交投不活

跃自然造成了市场的“窄” 波动。 昨日A

股流动性出现小幅好转， 沪市当日成交

额升至1600亿元左右， 沪深两市成交额

升至4000亿元左右， 但即便是这样的交

投依然不足以达到活跃市场的要求。 从

历史经验来看， 两市量能需要维持在

6000亿元左右才能维系较好的热度。 后

市A股需要的是“真金白银” 的流动性，

增量资金入场的逻辑可能在于市场风险

偏好抬升，A股在“资产荒” 中的配置价

值被认可。

另一方面， 需要有新的投资主线，强

势领涨龙头出现。当前题材热点活跃度不

高，且较为散乱，这使得资金缺乏着手点。

回顾一年前，2015年8月底至11月中旬，

沪深股市曾出现一波两个月的震荡反弹，

当时领涨主线是新能源汽车产业链，与其

相关的题材热点持续表现，带领指数不断

向上拓展空间。由此来看，在反弹期间，热

点活跃，但每一次持续时间较长的反弹必

然有一条自始至终的主线，市场需要的是

强势龙头。 从目前来看，四季度可能进入

财政政策发力的阶段，PPP等相关概念可

能会受到关注，这可能是资金布局的一个

重要方向。
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宝钢武钢联合组建中国宝武钢铁集团

1股武钢股份可以换取0.56股宝钢股份

□本报记者 官平

宝钢集团22日晚间宣布， 为促进

我国钢铁行业健康发展，加快产能过剩

行业兼并重组， 经国务院国资委批准，

宝钢集团与武钢集团实施联合重组，组

建 “中国宝武钢铁集团有限公司” ，作

为重组后的母公司，武钢集团整体无偿

划入，成为其全资子公司。

同日晚间，宝钢股份和武钢股份发

布宝钢股份换股吸收合并武钢股份的

交易草案，换股比例为1:0.56，即1股武

钢股份可以换取0.56股宝钢股份。宝钢

股份为本次合并的合并方暨存续方，武

钢股份为本次合并的被合并方暨非存

续方。

宝钢集团表示， 与武钢集团重组

后，将在重点产品、技术研发、销售网

络、业务布局、采购管理、剪切配送、物

流体系等多个领域深度挖掘协同效应。

宝钢集团及武钢集团旗下上市公司宝

钢股份及武钢股份也将通过宝钢股份

换股吸收合并武钢股份的方式实施联

合重组。

业内人士表示，在本轮供给侧结构

性改革去产能、提高行业集中度为目的

的新一轮钢铁行业兼并重组浪潮下，同

属央企的宝钢、武钢将起到示范作用，

堪称我国钢铁行业发展历史上的里程

碑事件。

宝钢股份是中国最现代化的特

大型钢铁联合企业， 是世界500强宝

钢集团的核心成员。 一旦交易达成，

合并后上市公司将实力大增，无论是

从营收还是产量，都将成为全国钢铁

产业无可争议的巨无霸。 在上市公司

层面，合并后上市公司将在全球上市

钢铁企业中粗钢产量排名第三，在集

团层面， 产量规模将超过河北钢铁，

仅次于欧洲钢铁巨头安赛乐米塔尔

位列全球第二。

业内人士表示，宝钢集团与武钢集

团两家公司重组将成为钢铁行业整合

的标杆。（更多报道见A03版）

上市公司股权激励纳税期限延长至一年

技术成果投资入股实施选择性税收优惠

□本报记者 刘丽靓

财政部22日发布 《关于完善股权激

励和技术入股有关所得税政策的通知》

明确，对符合条件的非上市公司（包括新

三板上市公司）股票期权、股权期权、限

制性股票和股权奖励实行递延纳税政策。

上市公司股权激励的纳税期限，由现行政

策规定的6个月延长至12个月；对技术成

果投资入股实施选择性税收优惠政策。

通知表示， 对上市公司股票期权、限

制性股票和股权奖励适当延长纳税期限。

上市公司授予个人的股票期权、限制性股

票和股权奖励， 经向主管税务机关备案，

个人可自股票期权行权、限制性股票解禁

或取得股权奖励之日起， 在不超过12个

月的期限内缴纳个人所得税。《财政部国

家税务总局关于上市公司高管人员股票

期权所得缴纳个人所得税有关问题的通

知》自本通知施行之日起废止。

通知指出，非上市公司授予本公司员

工的股票期权、股权期权、限制性股票和

股权奖励，符合规定条件的，经向主管税

务机关备案，可实行递延纳税政策，即员

工在取得股权激励时可暂不纳税，递延至

转让该股权时纳税；股权转让时，按照股

权转让收入减除股权取得成本以及合理

税费后的差额，适用“财产转让所得” 项

目， 按照20%的税率计算缴纳个人所得

税。股权转让时，股票（权）期权取得成本

按行权价确定，限制性股票取得成本按实

际出资额确定，股权奖励取得成本为零。

通知明确，享受递延纳税政策的非上

市公司股权激励（包括股票期权、股权期

权、限制性股票和股权奖励）须同时满足

以下7个条件：属于境内居民企业的股权

激励计划；股权激励计划经公司董事会、

股东（大）会审议通过；激励标的应为境

内居民企业的本公司股权，股权奖励的标

的可以是技术成果投资入股到其他境内

居民企业所取得的股权。 激励标的股票

（权）包括通过增发、大股东直接让渡以

及法律法规允许的其他合理方式授予激

励对象的股票（权）；激励对象应为公司

董事会或股东（大）会决定的技术骨干和

高级管理人员，激励对象人数累计不得超

过本公司最近6个月在职职工平均人数

的30%；股票（权）期权自授予日起应持

有满3年，且自行权日起持有满1年，限制

性股票自授予日起应持有满3年，且解禁

后持有满1年，股权奖励自获得奖励之日

起应持有满3年，上述时间条件须在股权

激励计划中列明；股票（权）期权自授予

日至行权日的时间不得超过10年； 实施

股权奖励的公司及其奖励股权标的公司

所属行业均不属于 《股权奖励税收优惠

政策限制性行业目录》范围。

此外，通知明确对技术成果投资入股

实施选择性税收优惠政策。企业或个人以

技术成果投资入股到境内居民企业，被投

资企业支付的对价全部为股票（权）的，

企业或个人可选择继续按现行有关税收

政策执行，也可选择适用递延纳税优惠政

策。选择技术成果投资入股递延纳税政策

的，经向主管税务机关备案，投资入股当

期可暂不纳税， 允许递延至转让股权时，

按股权转让收入减去技术成果原值和合

理税费后的差额计算缴纳所得税。

八日净投放逾万亿 资金“旱情”终缓解

央行22日再开展1800亿元的逆回购操作，实现净投放1600亿元，过去八

个交易日净投放总额已达11151亿元。 市场人士指出，货币当局有决心也有能

力维稳流动性，季末时段，流动性难掀太大风浪。
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“海银系”接盘匹凸匹谜局待解

对于有着同窗情谊的匹凸匹原实际控制人鲜言和“海银系” 掌门人韩宏

伟，是真翻脸还是另有图谋，投资者更为关心接盘者“海银系” 对匹凸匹未来

发展有怎样的考虑，是否会注入资产让匹凸匹改头换面，而不是再次陷入“资

本漩涡” 。
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9月以来重要股东减持逾150亿元

秋高气爽，A股市场部分股东也在忙“收割” 。 9月以来沪深两市重

要股东减持套现逾150亿元。 值得注意的是，一些大股东“秋收” 心切，

违规减持。 在监管层多次发出监管函或者行政处罚通知的情况下，部分

重要股东仍在顶风作案。

楼市资金借道信托进入A股？

信托新增A股开户数8月环比增加近140%。 上海某私募负责人认

为，一方面，券商、基金子公司在“八条底线”压力下被迫停止通道业务，

导致大量资金通过信托渠道进入A股；另一方面，房价经过一轮暴涨后，

资金借道私募配置股票的需求在增加。

明日《金牛理财周刊》导读

不确定性下降 风险资产走强

美联储按兵不动 人民币暂无近忧

贵金属“生死对决”在腊月
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