
“亏损大本营”飞出“金凤凰”

私募激辩“以丑为美”

部分前期一度投资业绩大亏的中小型私募，近期借助对壳股的强势炒作打

了一场业绩翻身仗。 对于“亏损大本营”大批飞出的“金凤凰” ，目前私募业内

分歧巨大。

作为改革开放的重要领域之一， 金融业一直在开放中前进，2018年更是取

得重大进展。 通过对外开放，中国的资本市场和金融行业将进一步与国际接轨，

日趋成熟，更好地助推中国经济发展。 在改革开放40周年之际，本报推出“深化

改革开放 激发金融活力” 系列报道，回溯金融行业开放历史，为行业发展建言

献策。

图为中国财富传媒集团董事长、中国证券报有限责任公司董事长葛玮（左）给万科董事会主席郁

亮颁发中国上市公司金牛卓越贡献奖。

本报记者 车亮 摄
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“最严停复牌新规”戳穿“皇帝新装”

“停牌钉子户”失掉重组挡箭牌

“筹划重大资产要停牌，推进重大资产重组也要停牌，重大资产重

组预案披露后有时候还要继续停牌。 ” 这一被市场人士广为诟病的A股

长期停牌问题，在11月6日证监会发布被称为“最严停复牌新规” 的《关

于完善上市公司股票停复牌制度的指导意见》 后开始发生剧变，“停牌

钉子户”数量近期骤降并有望逐渐消亡。

A06�公司新闻

发改委：

协调推进民企违约债券处置

国家发改委15日就宏观经济运行情况举行发布会。 国家发改委新

闻发言人孟玮表示， 发改委将积极研究出台有利于民营企业通过债券

市场开展市场化融资的政策措施，拓展民营企业融资渠道，积极支持优

质民营企业发债融资，协调推进民营企业违约债券处置，助力民营企业

纾困。

A02�财经要闻

■

今日视点

逆回购按兵不动 流动性底气仍足

□本报记者 王姣

11

月

15

日，虽处税期高峰且有

1200

亿

元国库现金定存到期，央行公开市场操作

（

OMO

）仍保持定力，继续暂停逆回购操

作，至此本轮逆回购“静默期”已持续十五

个交易日。

与此前不同的是，央行在公开市场业

务交易公告中的措辞发生了变化，连续多

日“目前银行体系流动性总量处于合理充

裕水平”的表态，转变为“银行体系流动性

总量有所下降，但仍处于合理充裕水平”。

这一方面体现出，在税期、国库现金定存

到期等因素影响下，市场流动性的确出现

边际收敛；另一方面，表明央行维持流动

性合理充裕的态度未变。

15

日是本月主要税种的纳税缴款截

止日。 按照以往经验，

15

日及前后两三个

工作日是税期因素对货币市场流动性影

响最大的时期。 从

12

日开始，税期因素影

响逐渐显现。 此外，本月有两笔国库现金

定存到期，分别在

15

日和

26

日，规模分别

为

1200

亿元和

1000

亿元。

12

日开始，市场资金面宽松程度的确

有所收敛，当日代表性的银行间质押式回

购利率

DR007

上行

5

个基点至

2.60%

，

13

日

续涨

3

个基点至

2.63%

，创近两周新高。 但

资金面很快重回宽裕，

14

日、

15

日接连回

落

2

个基点、

4

个基点至

2.57%

附近。

尽管央行连续数日暂停逆回购操作，

市场流动性仍几无波澜， 直接原因有二：

一是

11

月在全年中属缴税小月，税期对资

金面影响不及

10

月，后续财政存款下拨还

会“补水”；二是

11

月并无逆回购到期，央

行已等量续作到期中期借贷便利（

MLF

），

2200

亿元国库现金定存到期压力较小。

进一步看，今年以来，随着货币政策

边际趋松，流动性调控基调从“合理稳定”

转为 “合理充裕”， 央行通过四次定向降

准、多次

MLF

和抵押补充贷款（

PSL

）等工

具向市场释放大量中长期流动性， 至

9

月

末金融机构超额准备金率为

1.5%

， 已高

于去年同期，显示银行间流动性供给总体

改善。此外，央行加大中长期流动性投放，

增加金融机构中长期资金来源，提高了金

融机构资产负债期限匹配程度，降低了期

限错配带来的流动性波动风险。

下半年以来，

DR007

中枢水平明显回

落，总体徘徊在

2.55%-2.75%

的央行“合

意水平”，大致对应着流动性“合理充裕”

的状态，尤其

10

月中旬以来，资金利率波

动更显平稳，表明当前市场流动性总体较

为宽松。

也就是说，在目前银行体系流动性总

量处于“较高水平”或“合理充裕水平”，以

及流动性稳定性明显提升的情况下，定位

于调节短期流动性余缺的逆回购工具，出

场的必要性大大降低。这也是为何公开市

场操作频次明显下降、逆回购操作多次连

续暂停的原因。

以

10

月为例，全月

18

个工作日中，央行

仅在中下旬的

5

个交易日进行逆回购操作，

其中月中

MLF

及国库现金定存到期没有续

作，不过央行定向降准释放

1.2

万亿元，其背

后体现的正是“锁短放长”操作思路，以及

整体流动性环境渐趋平稳的现状。

低于预期的

10

月金融数据发布后，考

虑到宽货币向宽信用传导效果暂且有限，

出于稳增长需要，市场对央行再次定向降

准或实施降息的预期有所升温，流动性预

期进一步改善，这无疑有助于流动性继续

保持平稳运行。

■“深化改革开放 激发金融活力”系列报道之一

金融业开放再提速

“鲶鱼效应” 赋能资管机构大发展

□本报记者 叶斯琦 郭梦迪

“全球最大资管公司又来了！ ” 11月

12日， 贝莱德中国A股机遇私募基金6期

在中国证券投资基金业协会完成备案。这

是全球最大的资管公司贝莱德旗下的私

募机构贝莱德投资发行的第二只中国私

募基金，该基金以人民币募集，将投资A

股，引发市场关注。

这无疑是2018年中国金融业对外开

放的缩影，更是中国金融业迈步前进的常

态。业内人士表示，外资机构的进入，将不

断丰富市场参与主体，同时金融对外开放

将推动国内金融市场与国际接轨，以更稳

健步伐向成熟的国际市场靠拢。

对外开放加速前行

凡是过去，皆为序章。作为改革开放的

重要领域之一，金融业一直在开放中前进，

2018年更是取得重要进展。 2018年4月，习

近平主席在博鳌亚洲论坛2018年年会宣

布，大幅度放宽市场准入，确保放宽银行、

证券、 保险行业外资股比限制的重大措施

落地，同时加大开放力度，加快保险行业开

放进程，放宽外资金融机构设立限制，扩大

外资金融机构在华业务范围， 拓宽中外金

融市场合作领域。此后，相关部门陆续公布

金融开放具体措施和时间表。

中国证监会国际合作部主任申兵表

示，中国证监会近年来根据党中央国务院

关于金融业对外开放的总体部署，加快落

实推进对外开放政策，取得明显成效。 一

是着力支持境内企业跨境融资；二是便利

境内外机构投资者跨境投资；三是不断拓

展和优化资本市场互联互通，进一步深化

和国际市场融合；四是推动证券基金服务

业双向开放。

作为金融业重要组成部分，资产管理

行业走在对外开放前沿。“引进来”是资

产管理行业对外开放的重要方面。中国证

券投资基金业协会会长洪磊指出，中国基

金业20年来取得的成绩是开放促发展的

最好证明之一。中国基金行业充分吸收了

国外基金业长期蓬勃发展的重要成果，包

括信义义务理念、长期投资视角以及基金

运作的基础性制度和模式，并在发展初期

就不断引进海外人才、引入竞争机制。

在政策支持下，外资机构亦纷纷进入

中国。 以外资私募为例，目前进入中国市

场的15家外资私募中， 已有13家机构在

中国证券投资基金业协会备案24只中国

私募基金。

我国证券行业对外开放的各类举措

同样加速落地。《外商投资证券公司管理

办法》于4月28日发布实施后，证券行业

对外开放大幅提速，新设合资券商全面开

闸。 5月，瑞银集团成为首家申请控股在

华合资证券公司的国际投行。瑞银集团表

示， 希望通过抓住中国持续的财富创造、

市场改革以及全球化进程带来的先机，扩

展财富管理和资产管理业务。

资管业开放三大趋势

接受中国证券报记者采访的知名外

资机构认为，中国政府推出的金融业对外

开放举措进一步增强了外资布局中国的

信心。 “正是近几年来金融市场不断开

放，（下转A02版）

融资环境初见改善

小微企业融资“增量降费”

一家年营业额只有3000万元的小企业，能从传统银行得到300万

元贷款，且利率只有不到5.6%。 在扶植中小企业的政策号召下，目前不

少小微企业融资需求已能得到满足。尽管民营企业的投资热情尚待进一

步培养，但“脱虚向实” 的政策导向已发挥作用。 中国证券报记者了解

到，又一批解决小企业融资难的政策举措已在路上。
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第20届中国上市公司金牛奖特刊

T01—T08

延伸阅读

第20届上市公司金牛奖评选隆重揭晓

金牛奖20年记录上市公司不凡表现

□本报记者 张玉洁

11月15日，由中国证券报主办的“第20届中国上市公

司金牛奖颁奖典礼暨高端论坛” 在四川省成都市隆重举

行。 第20届上市公司金牛奖各大奖项获奖名单同期揭晓，

260家上市公司及其相关高管获评7大奖项。

第20届中国上市公司金牛奖评选活动由中国财富传

媒集团指导、中国证券报联合中诚信集团举办。本届活动延

续了往届五大奖项， 即2017年度金牛最具投资价值奖、

2017年度金牛企业领袖奖、2017年度金牛董秘奖、2017年

度金牛投资者关系管理奖和2017年度金牛董秘最佳人气

奖五大奖项。 此外，为纪念金牛奖20周年，今年奖项中特别

设立“中国上市公司金牛卓越贡献奖” ，用以表彰20年来

上市公司中表现突出的带头人；增设“中国上市公司金牛

基业长青奖” ，用以表彰20年来上市公司中表现突出企业。

从1999年7月中国证券报推出首届“中证·亚商中国最

具发展潜力上市公司50强” 评选以来，中国上市公司金牛

奖评选已走过20年。中国财富传媒集团董事长、中国证券报

有限责任公司董事长葛玮在论坛主题演讲中表示，20年风

云际会，我国资本市场快速发展，上市公司规模由1999年的

1000家左右增长到目前的3580多家，（下转A02版）

巴菲特看好科技金融

索罗斯青睐消费板块

美国各大基金经理提交给美国证监会的第三季度13F持仓报告陆续出炉。

“股神” 巴菲特和“大鳄” 索罗斯这次全面“互怼” 。 巴菲特继续看好金融、科

技板块；索罗斯对必需消费品板块日渐青睐。

地产龙头机会逐步显现

近期房地产板块表现强势。稳增长压力下市场对调控政策或边际松

动的预期有所升温，加之地产板块估值较低，地产股顺势跟随大盘走出

一轮强势反弹行情。需要注意的是，无论地产调控会否放松，房地产板块

之间的内部分化都难以避免， 经济和政策环境可能都更利好龙头企业，

优势地产龙头股的投资机会将更明显。

A07�市场新闻

衍生品猎人

捕捉A股“红11月”行情

机构统计数据显示，2000年至2017年A股在11月上涨概率超七

成。今年11月以来，市场似乎延续这一传统，反弹幅度明显。 业内人士建

议，个人投资者可根据杠杆的不同及风险收益比的不同，选择买入实值

或者平值认购期权，买入虚值认购期权，卖出虚值或者平值认沽期权等

不同的策略组合；机构投资者可选择买入认购期权或者卖出认沽期权。
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