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债市莫慌 “钱荒”魅影只是魅影

“钱荒2.0” 真的来了么？债市牛转熊是否已成定局？尽管一些市场

人士存在悲观情绪，但多数机构认为，“钱荒” 魅影只是魅影，后续资金

面终将回归平稳。 经济基本面和货币政策对债市仍有支撑，调整之后的

机会正在到来。
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寻找A股“看门人” 忙煞资深猎头

最近，资深猎头刘婷忙了起来。 一个颇有实力的资本方在控股一家

上市公司并“血洗” 原管理层后，委托她寻找新的总经理。 眼下，以险资

为代表的资本新贵频频通过举牌等方式入主上市公司，管理层的更替给

像刘婷这样的猎头创造了一种新业务———寻找A股“看门人” 。

深港通所得税等税收政策明确

内地个人经深港通投资港股取得的转让差价所得，三年内暂免征收个人所得税

□

本报记者 刘国锋

财政部、国家税务总局、中国证监

会12月1日发布《关于深港股票市场交

易互联互通机制试点有关税收政策的

通知》，明确深港股票市场交易互联互

通机制试点涉及的有关税收政策问题。

《通知》自2016年12月5日起执行。

一是关于内地投资者通过深港通

投资香港联合交易所有限公司上市股

票的所得税问题。《通知》明确，对内地

个人投资者通过深港通投资香港联交

所上市股票取得的转让差价所得，自

2016年12月5日至2019年12月4日，暂

免征收个人所得税。对内地企业投资者

通过深港通投资香港联交所上市股票

取得的转让差价所得， 计入其收入总

额，依法征收企业所得税。

对于内地个人投资者通过深港通

投资香港联交所上市H股取得的股息红

利，《通知》 明确，H股公司应向中国证

券登记结算有限责任公司提出申请，由

中国结算向H股公司提供内地个人投资

者名册，H股公司按照20%的税率代扣

个人所得税。 内地个人投资者通过深港

通投资香港联交所上市的非H股取得的

股息红利，由中国结算按照20%的税率

代扣个人所得税。 个人投资者在国外已

缴纳的预提税，可持有效扣税凭证到中

国结算的主管税务机关申请税收抵免。

对内地证券投资基金通过深港通投资

香港联交所上市股票取得的股息红利

所得，按照上述规定计征个人所得税。

对于内地企业投资者通过深港通

投资香港联交所上市股票的股息红利

所得税，《通知》明确，对内地企业投

资者通过深港通投资香港联交所上市

股票取得的股息红利所得， 计入其收

入总额，依法计征企业所得税。 其中，

内地居民企业连续持有H股满12个月

取得的股息红利所得， 依法免征企业

所得税；（下转A02版）

全面铺开箭在弦上

银行AMC“竞速”债转股

业内人士表示，工商银行、中国银行、建设银行已向董事会上报设立债转股

运营子公司方案，随后会上报给监管部门。除大型国有银行外，地方银行对当地

企业的债转股也会逐步展开，但更多将依赖AMC等第三方机构实施。

结构性需求料迎拐点

铁矿石价格跨入高位震荡时代

近期铁矿石价格加速上涨很大程度上源于对高品位铁矿石需求大增。随着

焦炭价格上升，为了降低生产成本、提升高毛利产品产量，钢厂大量增加高品位

铁矿石使用比例。 不过，铁矿石结构性需求可能在明年3月逆转。

油价回升 “再通胀” 预期增强

有望提振全球股市

□

本报记者 张枕河

石油输出国组织（欧佩克）在11月

30日的会议上意外达成减产协议， 俄罗

斯等非欧佩克国家也承诺减产。业内人士

指出， 油价上涨可能引发一系列连锁反

应，将促使已经出现苗头的全球主要经济

体“再通胀”趋势进一步明确。 如果经济

基本面和能源等支柱行业向好，全球股市

有望受益。

通缩阴影可能消散

欧佩克决定将原油日产量减少120

万桶，日产量限额定为3250万桶，这是该

组织2008年来首次决定减产。 非欧佩克

产油国也与欧佩克达成谅解，决定每日减

产原油60万桶， 其中俄罗斯承诺每日减

产原油30万桶。 受此利好影响，纽约油价

逼近每桶50美元大关。

分析人士指出，尽管减产协议真正落

实可能会打折扣，但目前市场对于油价上

涨的预期已大大增强。作为最重要的大宗

商品之一，油价上涨会带来一系列连锁反

应，最直接的影响即为困扰全球主要经济

体的通缩阴影可能解除，“再通胀” 趋势

有望更加稳固。

今年以来， 全球主要经济体通胀水

平已出现明显回升。 最新数据显示，美国

10月PCE物价指数同比增长1.4%， 增速

创2014年10月以来的高位； 核心PCE物

价指数同比增幅达到1.7%。 欧元区11月

CPI同比增长0.6%，增速创2014年4月以

来高位。

布朗兄弟哈里曼公司策略分析师马

克·钱德勒表示， 能源价格上升将从成本

侧加大通胀压力， 特别是将抵消美国、欧

洲和日本等发达经济体消费价格上涨乏

力带来的各种不利影响。油价之变将引发

全球能源市场的重新定价，并进一步引发

全球产业链的滞后价格调整，通胀中枢将

有所上升。 如果油价上涨势头能持续，则

证明大部分国家通缩已结束，甚至通缩最

严重的日本也可能如此。

业内人士指出，除油价外，全球货币

宽松无疑带来了愈来愈大的通胀效应。特

朗普在出任美国总统后将进行大量基础

设施投入， 这也将提升美国的通胀水平。

在一系列因素影响下，市场的通胀预期不

断上升并倾向于自我实现。

油价回升或利好经济

传统理论认为， 油价上涨不利于全

球经济增长， 因为这会侵蚀消费者的购

买能力，特别是对于大型经济体而言。 不

过，近期有不少专家提出不同看法。 （下

转A02版）

■

前瞻深港通机遇系列报道

先发制人卡位圈地 推演行情揣度逻辑

公私募厉兵秣马备战深港通

□

本报记者 李良

“深港通启动后，哪些标的股会成

为资金的首选目标？” 、“深港通开通那

天， 市场会不会因为利好出尽而有波

动？是坚守还是撤退？” 、“深港通落地，

A股的成长股会不会因为估值与港股

比照而下跌？ ” ……获悉12月5日为

“深港通” 起航日后，上海某私募基金

的总经理张平（化名）立刻在多个投资

微信群里发问。对美好未来的期盼与对

未知世界的疑虑交织在一起，令他的内

心有些焦灼。

同时， 众多公募基金紧锣密鼓地

“跑马圈地” 。就在深港通获批后不久，

上投摩根基金公司宣布，成为首批获得

深港通下港股通业务交易权限的基金

公司，相关业务早已准备就绪。 上海某

中型基金公司表示，公司除相关人员已

配齐外，相关系统测试已连续进行了三

周， 确保深港通启动后能如期开展投

资。面对新的机会，机构正在厉兵秣马。

公募忙“卡位”

部分嗅觉灵敏的基金公司迅速

成立专司沪港通和深港通业务的“沪

港深” 基金，通过产品的先发制人来

“卡位” 。

东方财富网Choice金融终端的数

据显示，截至昨日，今年以来多达42只

“沪港深” 基金成立 （A/B/C分开计

算）。 其中，11月份成立的该类型基金

就达11只， 扩张速度明显加快。 目前

“沪港深” 基金产品总数量达51只，根

据公开资料统计的最新资产管理规模

合计371亿元。 “沪港深” 基金普遍追

求快速成立， 不计较首募规模， 尽早

“卡位” 的意图相当明显。

以海富通基金公司为例，10月24

日海富通沪港深灵活配置混合型基金

正式发售，11月11日基金便宣告成立，

募集期不足一个月。 （下转A02版）
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险资举牌潮涌 七项标准筛选标的

A股市场险资举牌风起云涌。 业内人士表示，较为理想的举牌标的

应具备7项特征：市值中等、经营性现金流充沛、高分红高送转预期较

强、高ROE、市盈率在20倍左右、高成长性。 国企改革、战略新兴产业领

域内未来可享受政策红利的优质标的也是重要方向。

A11�市场新闻

“寡头剩宴”后A股怎么走

市场风格频繁切换，领涨群体悄然生变。近两个交易日，中字头股票

集体回落，龙头盛宴似乎变成了寡头剩宴。目前来看，今年以来的第三轮

反弹尚未结束，中字头股票回撤后，大量资金涌出，可能再度激发市场的

题材热点，促使赚钱效应回暖。虽然指数继续大幅上冲的难度较大，但这

反而有利于股指夯实平台。

A06�机构天下

深港通最后“通关测试”

两地券商抢客“放大招”

包括交易所在内的全市场参与人将于12月3日组织深港通 “通关

测试” ，为开通做最后准备。 内地券商“大招” 迭出以吸引顾客，包括提

高开户便捷性，免费推出港股五档实时行情、积极开展投顾服务等。港资

券商也不甘落后，通过大打佣金战、提供保证金融资等争取内地投资者。

“机器人顾问” 亟待清理门户

智能投顾酝酿牌照管理

□

本报实习记者 吴娟娟

接近监管部门的人士透露，面对智能

投顾鱼龙混杂的局面，相关部门正在研究

通过牌照制度对其规范管理。与创新型金

融公司相比，大中型基金公司、资产管理

机构可能通过相对简易的程序获得牌照。

业内人士认为，大批不合规的智能投顾公

司将被淘汰出局。

行业良莠不齐

在各路资金的追捧之下，智能投顾近

年大热，但业内人士表示，这个行业水很

深，可谓鱼龙混杂。

智能投顾又称“机器人顾问” ，指通

过算法以极低的价格为个人提供定制化

理财服务的机构， 能降低投资理财成本、

分散投资风险、避免情绪化。 智能投顾成

为近年来一类创新业务， 资本积极布局。

例如，量财富11月20日获得1亿元A轮融

资；因果树10月获得1亿元B轮融资。招商

证券预计， 到2020年国内智能投顾涉及

的资金规模将达6万亿元。

目前国内除创新型科技公司外，券

商、银行、基金公司、金融信息平台、电商

巨头也纷纷布局智能投顾。基金公司大多

以“资产管理＋组合策略销售” 为投资者

提供投前、投中、投后全套定制服务。创新

型科技公司大多仅提供投资咨询服务，同

时直接或间接与券商、基金公司对接。

某大型基金公司旗下的智能投顾公

司市场营销部负责人告诉中国证券报记

者：“智能投顾行业鱼龙混杂， 一些粗糙

的甚至有害的底层策略堪称行业里的

‘地沟油’ 。 ” 由于投资者接触不到底层

策略设计，业内某些公司的底层策略设计

根本没用人工智能，只是借智能投顾的噱

头卖基金。

北方一家量化投资公司的首席技术

官表示，他们去年测试过一些基于美国市

场ETF的智能投顾产品， 回报率不理想，

于是放弃了这块业务。 对于 “看上去很

美” 的智能投顾，他持怀疑态度。

业内人士表示，社会上新兴的智能投

顾公司中， 仅少数是中国基金业协会会

员。 相当多的公司没有“证券与期货投资

咨询” 业务牌照。

酝酿牌照管理

监管部门已注意到智能投顾存在的

问题，今年8月叫停了假借智能投顾名义

营销的基金产品。据接近监管部门的人士

透露，相关部门正在研究通过牌照制度进

行规范管理。 与创新型金融公司相比，大

中型基金公司、资产管理机构可能通过相

对简易的程序获得牌照。（下转A02版）


