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明日《金牛理财周刊》导读

海外资金预热深港通

深港通获批公布后，尽管市场反应看似平淡，但实际上海内外资金

早已提前布局：国内资金布局港股小盘股，海外资金则选择蓝筹股。不少

资金更是憧憬再出现一轮2014年四季度的行情。

制图/韩景丰

首批国企员工持股试点今年启动

单一员工持股比例不高于总股本1%�通过资管计划持股不得使用杠杆融资

□

本报记者 刘丽靓

国资委18日消息，经国务院同意,国

资委、财政部和证监会日前联合印发《关

于国有控股混合所有制企业开展员工持

股试点的意见》。《意见》规定，员工持股

总量原则上不高于公司总股本的30%，单

一员工持股比例原则上不高于总股本的

1%。实施员工持股后，国有股东持股比例

不得低于总股本的34%。通过资产管理计

划方式持股的，不得使用杠杆融资。各省、

自治区、直辖市及计划单列市和新疆生产

建设兵团可分别选择5-10户企业， 国务

院国资委可从中央企业所属子企业中选

择10户企业开展首批试点。 首批试点原

则上在2016年启动实施，2018年底进行

阶段性总结，视情况适时扩大试点。

明确试点企业条件

《意见》提出，主要采取增资扩股、出

资新设方式开展员工持股，并保证国有资

本处于控股地位。《意见》明确了开展试

点企业的四个条件。一是主业处于充分竞

争行业和领域的商业类企业；二是股权结

构合理，非公有资本股东所持股份应达到

一定比例，公司董事会中有非公有资本股

东推荐的董事； 三是公司治理结构健全，

建立市场化的劳动人事分配制度和业绩

考核评价体系， 形成管理人员能上能下、

员工能进能出、收入能增能减的市场化机

制；四是营业收入和利润90%以上来源于

所在企业集团外部市场。

《意见》提出，优先支持人才资本和

技术要素贡献占比较高的转制科研院

所、高新技术企业、科技服务型企业（统

称科技型企业）开展员工持股试点。中央

企业二级以上企业（含）以及各省、自治

区、 直辖市及计划单列市和新疆生产建

设兵团所属一级企业暂不开展员工持股

试点。 违反国有企业职工持股有关规定

且未按要求完成整改的企业， 不开展员

工持股试点。

参与持股人员应为在关键岗位工作

并对公司经营业绩和持续发展有直接或

较大影响的科研人员、经营管理人员和业

务骨干，且与公司签订了劳动合同。 党中

央、国务院和地方党委、政府及其部门、机

构任命的国有企业领导人员不得持股。外

部董事、监事（含职工代表监事）不参与

员工持股。 如直系亲属多人在同一企业

时，只能一人持股。 员工入股应主要以货

币出资，并按约定及时足额缴纳。 按照国

家有关法律法规，员工以科技成果出资入

股的，应提供所有权属证明并依法评估作

价，及时办理财产权转移手续。 上市公司

回购本公司股票实施员工持股，须执行有

关规定。 试点企业、国有股东不得向员工

无偿赠与股份， 不得向持股员工提供垫

资、担保、借贷等财务资助。持股员工不得

接受与试点企业有生产经营业务往来的

其他企业的借款或融资帮助。在员工入股

前，应按照有关规定对试点企业进行财务

审计和资产评估。员工入股价格不得低于

经核准或备案的每股净资产评估值。国有

控股上市公司员工入股价格按证券监管

有关规定确定。员工持股比例应结合企业

规模、行业特点、企业发展阶段等因素确

定。 （下转A02版，相关报道见A03版）

博重组 爱定增 频举牌

“牛散” 持股路径浮现

□

本报记者 戴小河

举牌激战之中，“牛散” 也不甘寂

寞。 宏磊股份8月18日晚发布公告称，

股东景华于8月8日至17日增持公司股

票1077万股，占公司总股本4.91%。 增

持后，景华持有2196万股，占公司总股

本10%。

随着上市公司半年报陆续披露，

“牛散” 的持股路线图逐步清晰。 “牛

散” 的动向一直是市场关注热点。他们

手握重金，低调潜行，操作手法独到，成

为部分投资者的跟风对象。根据已披露

的上市公司半年报，沈国英、吕志炎、章

建平、吴鸣霄、徐开东、蒋政一、曾平等

“牛散”再次现形。

二季度新进或增持十公司

宏磊股份的公告显示，景华于1月

16日与公司原实际控制人及一致行动

人之一戚建生签署了 《股权转让协

议》，景华受让戚建生持有的宏磊股份

1118万股，占公司总股本5.09%。此前，

“牛散” 景华曾重仓进入山水文化、德

棉股份、绿景控股。

Wind数据显示，截至6月30日，有

15家上市公司的前十大流通股股东出

现“牛散” 的身影。 其中，10家整体为

新进或增持，涉及的“牛散” 包括沈国

英、吕志炎、蒋政一、沈建法等。

鲁亿通半年报报显示，“牛散” 家

庭周信钢、李欣、周晨现身前十大流通

股股东。 由于鲁亿通3月19日起停牌，

所以半年报显示的实际是这些“牛散”

一季度持股情况的延续。

在整体上获得“牛散” 加仓或新进

的10家公司中， 值得注意的是永太科

技、双象股份、平高电气、兰州黄河、光

环新网、东诚药业、楚天科技和艾华集

团，均为二季度新进。 尤其是兰州黄河

获得沈国英、吕志炎两大知名“牛散”

联袂新进。 其中，吕志炎持有406.78万

股， 占总股本的2.19%； 沈国英持有

285.08万股，占总股本的1.54%。 吕志

炎曾巨资参与中银绒业、宜华木业等多

家上市公司的增发。沈国英的过往投资

战绩也不俗，去年从建仓中国中冶到退

出期间，该股大涨超过106%，获利颇丰

且精准逃顶。

知名“牛散”蒋政一在二季度新进

永太科技，持有395.02万股，占公司总

股本的0.49%。 同时，永太科技也获得

QFII群益证券投资的青睐， 二季度新

进267.18万股。

方文艳是目前二季度新买入最大

手笔的“牛散” ，新进光环新网2920.71

万股，占公司总股本4.04%。 二季度获

得“牛散” 整体增持的还有柳化股份、

天际股份。 沈建法、岳丽英分别增持柳

化股份181.74万股、41.15万股，张雪清

则新进236.13万股。

“牛散” 二季度整体上减持了天山

股份、四川长虹、佳创视讯和恒通科技。

知名“牛散”赵建平二季度减持了佳创

视讯90万股。

“牛散” 的择股能力确有独到之

处。 其中，李强增持的天际股份6月30

日复牌后，连拉10个涨停板，下半年以

来累计涨幅近90%。 李强二季度加仓

60.88万股，持股量增至101.46万股，可

谓精准。 从过往投资历史看，

“牛散”偏爱定增或重组。例如，此

次现身柳化股份的沈建法曾成功参与

*ST易桥和宝通科技的重组行情，岳丽

英也与沈建法同时押注了宝通科技。柳

化股份当前利空不断，“牛散”却扎堆，

不排除其看好柳化股份的重组潜力。获

得吕志炎、沈国英两大知名“牛散” 青

睐的兰州黄河也与之类似。

与私募联袂入驻

兰州黄河不仅吸引了 “牛散” ，

前十大流通股股东还出现了私募机

构。 （下转A02版）

公募竞相申报新品 商品基金成“红人”

□

本报记者 官平 黄淑慧 �

今年以来，4只投资于国内黄金现货

合约的黄金ETF （交易型开放式指数基

金） 备受市场青睐， 规模与净值双双大

增。 在“资产荒”和大宗商品投资热背景

下， 公募基金公司开始扎堆申报商品基

金， 这一品种已成为大类资产配置 “新

贵” 。接受中国证券报记者采访的多名基

金经理表示，资产管理行业对商品基金的

投资需求逐步提升，商品基金有利于推动

期货市场“去散户化” ，而FOF（基金的

基金）的兴起也将助力商品基金的发展。

公募扎堆申报商品基金

据证监会8月11日公布的“证券投资

基金募集申请行政许可受理及审核情

况” ，证监会近期受理了大成基金申报的

有色金属期货指数基金（LOF，即上市型

开放式基金） 和南方基金申报的铜交易

开放式指数基金（ETF）募集申请。

目前，基金公司申报的商品基金主要

分为LOF和ETF两种类型， 涵盖黄金、铜

等交投活跃的主要大宗商品现货、期货以

及商品期货指数。

7月公募基金申报的商品基金达5只。

截至8月5日， 累计待审的商品基金增至14

只。 其中，华泰柏瑞、前海开源、华宝兴业、

大成、国投瑞银、博时等公司相对活跃。 不

过，从目前监管部门的审核速度来看，从申

请到获批的期间较长。 在南方基金申请设

立铜ETF之前， 另一家公募基金于去年11

月申报设立一只铜期货基金，时间过去近9

个月， 该铜期货基金仍未获批。 在申报之

前，基金公司须获得证券交易所、期货交易

所、证券登记结算机构三方无异议函。

据2014年12月证监会发布并施行的

《公开募集证券投资基金运作指引第1

号———商品期货交易型开放式基金指

引》，商品期货ETF的上市、交易、申购赎

回、登记结算、投资运作应当遵守法律法

规及证券交易所、商品期货交易所、证券

登记结算机构的相关规定。《指引》为公

募基金开发商品期货ETF提供了法律依

据。在那之前，除黄金ETF之外，国内投资

商品的基金基本为空白，导致公募基金多

以QDII的方式投资海外相关ETF产品，

包括投资标的为期货的ETF。

业内人士表示，整体而言，国内对商

品大类产品的布局刚起步。现有商品基金

以跟踪贵金属（黄金、白银）和原油为主，

其中直接投资实物或期货合约的有5只，

其余均借道海外商品ETF进行投资。

除华安、博时、国泰、易方达4只黄金

ETF投资于黄金现货合约之外，国内第一

只投资商品期货合约的基金是国投瑞银

白银期货基金，成立于今年8月，是在《商

品基金指引》 颁布之后申请募集和发行

的，是国内投资商品期货基金的尝试。 基

金运作近一年来，总体运作平稳。

适逢大宗商品投资热

商品ETF以大宗商品为跟踪标的。投

资者可以通过交易商品ETF，方便地实现

对黄金、 农产品等商品资产的投资。 自

2004年第一只商品ETF问世以来， 商品

ETF不断壮大，从以实物为投资标的扩展

到以期货合约为标的。 截至6月30日，美

国上市的商品ETF共137只， 总规模为

770.21亿美元。 其中，贵金属ETF的规模

占绝大部分，占比达77.38%。

在国内，今年商品期货迎来了一轮热

潮。 上半年，在黄金白银、“黑色系”的带

动下，国内商品期货市场一改过去5年的

颓势，投资热情快速升温。

“投资商品期货合约是直接参与商品

价格交易的简便投资工具， 但对于大多数

投资者而言， 商品期货合约采用保证金交

易方式、期货合约有到期日等特点，其投资

与股票投资有较大差异，（下转A02版）

成也“赌壳”败也“赌壳”

创势翔重仓*欣泰惨遭清盘

知情人士称，由于持股比例达到10%形成“举牌” ，广州市创势翔投资有

限公司未被允许卖出*欣泰。加上前期业绩不佳，创势翔通过某信托公司发行的

产品中，只要持有*欣泰的已全部清盘，其管理规模损失惨重。

地产股强弩之末 资金流辞旧布新

分析人士认为，地产股盛宴正面临利多出尽后催化剂缺失的尴尬，地产股

主升浪已接近尾声，后市高位震荡、充分换手后或许还有余波，但空间不大。 资

金明显已开始转战别处，与深港通相关的稀缺、绩优价值股以及成长股中的超

跌价值品种可能受到较多关注。

A10�货币/债券

风雨暂歇 人民币汇率“小憩”

市场人士指出，内外环境的改善有助缓解人民币贬值压力。 中长期

看，人民币汇率重估进程难言结束，汇率的有效企稳仍有待中国经济展

现可持续增长动能，人民币对美元仍面临贬值压力，但贬值幅度可控。


