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■ 国企改革专题调研系列报道

广东有序有效推进国企改革

产业升级和混改成效初显

□

本报记者 黎宇文

“广东多年以来国企改革的成果可

以用四个字概括———有序、有效。 我们坚

持实事求是，从广东的实际出发。其次，我

们非常注重改革的落地和改革的效果。 ”

广东省国资委主任李成对中国证券报记

者表示。 与广东省国资委成立之初的

2004年相比，2015年广东省属企业资产

总额增长了2.6倍，营业收入增长1.62倍，

利润总额增长1.13倍， 上缴税金增长近1

倍。目前广东国资监管企业资产总额全国

排第二，营业收入全国排第三，利润总额

全国第一。 面对国企改革的新一轮浪潮，

李成表示， 除加强体制机制的创新外，在

产业转型升级方面尤其是国企如何在信

息化领域异军突起是新课题，广东国企正

在迎头追赶。

改革发展与市场经济同行

沐改革开放风气之先的广东国企发

展路径有鲜明的地域和人文特色。广东省

国资委副主任黄敦新介绍，广东的国企是

在市场经济的浪潮下，伴随着民营经济和

外资一起发展起来的， 格力、TCL等一批

优秀国企就是在市场竞争中打拼出来的。

多年以来， 广东国企改革一直遵循

“有序和有效”的原则。2014年广东省委、

省政府出台 《关于全面深化国有企业改

革的意见》前，国资委已先行出台规范发

展混合所有制改革的意见，将规范有序和

激发活力放在同等重要的位置。

同时，改革的落地和效果也是广东国

企改革关注的重点。此次广东省国企体制

机制创新改革首先选择了50家企业进行

试点，制定了“一企一策” 的改革方案。不

到两年时间，已有10家试点企业实现基金

入股，13家制定了员工持股方案，2家实现

新三板挂牌，试点工作成效逐步显现。

广东国企改革还推出了12项创新举

措，包括分类推进国企改革、率先推进体

制机制改革、薪酬制度改革等，把国企、民

企、地方的优势结合起来。

在近日召开的全国国有企业改革座

谈会上，广东省副省长徐少华表示，要贯

彻顶层设计，坚持市场导向，扎实推进全

省国有企业改革发展。 要坚持优胜劣汰，

着力优化国有资本布局结构； 坚持市场

导向，有效激发国企核心竞争力；坚持平

等竞合，务实稳妥推进混合所有制改革；

坚持创新发展， 不断促进国有经济提质

增效。

在经济下行压力增大、营收下降的态

势下， 广东省国企利润水平不降反升。

2015年， 广东国资监管企业实现利润

1470.31亿元，同比增长17.54%。 其中，省

属企业实现利润217.59亿元， 同比增长

5.5%。

收购兼并推动产业升级

“真正认识到要改革、要转型升级的

紧迫性是在2008年金融危机的时候。” 黄

敦新指出，经历2008年金融危机，企业深

刻感觉到没有核心竞争力是不行的。

近两年来，通过出清僵尸企业、兼并

重组、发展新业态、强化资本运作等途径，

广东省属国企的国有经济结构布局进一

步优化。 目标是到2018年底，全省国有资

本结构不断优化，国有资本65%以上集中

到基础性、公共性、平台性、资源性、引领

性等重要行业和关键领域以及未来可能

形成主导产业的行业。（下转A02版）

暗战举牌线

□

本报记者 任明杰

日前，中国恒大在增持万科A的过

程中， 未触及5%举牌线便被媒体提前

曝光， 再次揭示A股市场举牌线之下

“暗战”错综复杂的一面。在A股市场，

举牌线之上的股权争夺战往往在举牌

线下便展开了激烈的“暗战” ，更有举

牌方采用“蒙面举牌” 的手段试图规避

举牌线的限制而暗度陈仓，由此滋生了

股价操纵、 控制权纠纷等一系列问题。

围绕举牌线的“暗战” 正成为监管部门

在信息披露监管方面的重点。

举牌线之下暗流涌动

8月4日下午13时13分， 有媒体报

道称 “恒大买入万科或达2%” ，13时

18分开始， 万科A股价开始大幅抬升。

但是，恒大方面发言人在盘中接受媒体

采访时否认了买入万科股票的消息，万

科A股价随后出现小幅下挫，不久又继

续上攻，至收盘时封死涨停板。 傍晚时

分，万科发布公告确认，截至8月4日，

中国恒大通过其附属公司在市场上收

购5.17亿股公司A股股份，持股比例约

4.68%，总代价为人民币91.1亿元。

因为消息提前泄露，恒大在还未触

及5%举牌线的情况下便不得不公告持

股情况变动，这一幕在A股历史上可谓

罕见。 市场有质疑称，万科将消息提前

泄露给媒体，以拉升股价并狙击中国恒

大， 而恒大方面盘中的否认则意在洗

筹，双方均涉嫌操纵股价。 万科5日晚

间发布澄清公告称，公司不掌握股东持

股的即时情况，从未向任何媒体透露中

国恒大购买公司股份的事宜，从未授权

任何人士对外发布相关信息。

恒大被意外曝光，揭示了举牌线下

“暗战”最为复杂的一面。 在举牌线之

下，表面风平浪静，实则暗流涌动。中国

证券报记者了解到的另一个真实案例

是，某私募机构在买入某上市公司股票

前曾与上市公司大股东就后续安排进

行沟通，结果未能达成一致。于是，该私

募在二级市场砸下多个大单强行买入

上市公司股份， 持股比例上升至4.9%

时， 该私募联系上市公司要求披露，但

上市公司以未达到5%举牌线为由予以

拒绝。该私募只好再往前迈出一小步越

过了5%举牌线， 再次赢得坐在谈判桌

前的机会，但仍是不欢而散。 上市公司

随即便以停牌筹划重大资产重组予以

反击。

“举牌线之上的股权争夺战往往

在举牌线之下就展开了激烈的 ‘暗

战’ 。很多投资者会在举牌后甚至买入

前就提前约见上市公司，就自己的意图

包括后续安排进行沟通，甚至会在增持

到举牌线附近时要挟上市公司。 当然，

在5%举牌线下提前暴露自己有风险，

上市公司会更早地采取反制措施进行

狙击，努力将股权争夺战的战火提前掐

灭。总之，举牌线之下‘暗战’ 的激烈程

度一点不亚于举牌线之上的股权争夺

战。 ”某上市公司董秘对中国证券报记

者表示。

蒙面举牌频上演

有举牌方采取“蒙面举牌” 的手

段，试图利用多个账户分散持股，隐藏

在举牌线下暗度陈仓。这样的案例在A

股市场上频频上演。

以昌九生化为例，上交所3日向公

司发出的问询函指出， 公司股东周勇、

赵海月与赵平3人合计持股比例已达

公司总股本的6.269%。（下转A02版）

两融占比回到上一轮牛市起点

中低杠杆时代 A股“回旋舞”觊觎年线

□

本报记者 张怡

短短两年内，A股市场经历了大起大

落，两融余额占A股流通市值的比例（简称

两融占比）在经历波峰之后，回到了上一轮

牛市的起点附近。在中低杠杆情况下，多空

双方不再“有如神助” ，“进二退一” 的回

旋舞时常上演， 热点转换也不再那么猛

烈。 在存量资金腾挪制造的结构性行情

之中，均线系统趋于黏合，沪指在3000点

附近持久蓄势，多头或在觊觎年线。

两融占比降至相对低位

五连降之后，两融余额终于随着行情

的企稳而止跌。 截至8月3日，沪深两市两

融余额为 8625.55亿元 ， 两融占比为

2.37%。 实际上，两融占比在2.3%-2.4%

之间的徘徊从5月31日就已经开始。 这一

比值与2014年8月底的比值接近，回到了

上一轮牛市的起点附近。A股市场的两融

杠杆水平趋于稳定和均衡，处于相对低位

的“安全区域” 。

回顾历史，两融占比经历了从牛市起

点开始的快速攀升以及2015年中市场大

幅调整之后的漫长回落过程。

2014年行情启动于7月22日，当日两

融余额占两市流通市值的比重在2.08%

上下波动。 这一情形一直持续到8月中

旬之后才开始继续提升，在此过程中可

见部分“先知先觉” 的聪明钱已嗅到牛

市的味道，但显然这是少数人，因为直

到同年11月20日降息利好发布后、行情

加速上扬之初， 两融占比才刚刚超过

3%。 而后，由于行情和两融余额双双大

涨，这一占比维系相对平衡，直到当年

12月9日之后才开始再度上台阶， 而后

就是一路上涨。

两融资金成为上一轮牛市上涨的主

要推动力， 日增逾百亿元的交易日超过

90天。 在乐观情绪主导之下，融资客对危

险的敏感度大幅度降低。 沪指在2015年6

月12日触顶，两融余额在当年6月18日才

触及最高点2.27万亿元，在7月1日仍维持

在2万亿元上方。 当时A股行情突然连续

下跌，部分融资客仍未意识到风险靠近而

积极“低吸” 加杠杆，使得两融走势与A

股市场走势出现短暂“剪刀差” 。

两融余额占A股流通市值的比重最

高值正是出现在牛市顶峰之后的 “剪刀

差” 区域内。 2015年7月3日两融占比最

高，为4.73%，其次是当年的6月19日至7

月2日之间的多个交易日， 占比均超过

4.5%，随后逐步回落。 今年1月，A股市场

创造了上一轮牛市以来的最低点，当时两

融占比为2.92%，随后逐步回落到上一轮

牛市起点的水平。

兴业证券首席策略分析师王德伦认

为，两融余额维系在8000-9000亿元，意

味着投资者对杠杆资金的使用回到了正

常状态，预计会维持较长时间。

行情料进二退一

一场喧嚣之后， 两融占比重回牛市

起点。 王德伦认为，目前的情况不能说明

行情将会变成牛市或熊市， 大涨或大跌

都比较难，市场会维系存量博弈的格局，

行情整体上维系区间震荡的状态。（下转

A02版）

制图/韩景丰

解谜分化：75股新高VS39股新低

7月以来，全部A股（剔除停牌股）平均涨幅为1.40%。 个股开始分

化，风格开始明显转向价值股。 剔除次新股后，共有75只股票创历史新

高，39只股票创历史新低。 分析人士认为，市场风格从成长股向价值股

的转变料在8月延续。
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恒大地产三度举牌廊坊发展

持股比例升至第一

廊坊发展7日发布公告称， 恒大地产集团有限公司4日在二级市场

合计增持廊坊发展股票约1900万股，占廊坊发展总股本5.00%。 本次

权益变动完成后，恒大地产集团有限公司持有廊坊发展股份约5702万

股，占廊坊发展总股本15.00%。 恒大地产本次买入股票的成交均价为

20.98元/股，成交金额约4亿元。

A07�公司新闻

深港通预期再度升温

各路资金提前布局

近日深港通开通预期愈发强烈。 此前两个多月，海内外各路资金已有诸多

布局，港股通成交额大幅增加。机构预期，深港通或在10月开通。开通后，A股将

有更多股票可以投资，资金净流入水平可能好转。

养猪人的烦恼：

早卖舍不得 晚卖怕赔了

今年前5个月，猪价持续上涨，进入6月后转向下跌且呈快速下跌之势。 本月

猪价企稳反弹，是继续上攻还是构筑“M” 头？ 分析人士认为，三、四季度猪价或

维持高位运行，但难创新高，反弹只是暂时的，大趋势仍是缓慢回落。
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