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日前，康美药业非公开优先股
发行方案获得中国证监会核准批
文。此前，中国工商银行、中国农
业银行和浦发银行等 6 家银行先后
公布了优先股发行预案，规模总计
3400 亿元。深交所也于 10 月 18 日
开展优先股试点业务全网测试。这
意味着，A 股市场优先股发行潮悄
悄来临。

早在今年 4 月 18 日，中国银监
会和证监会联合发布 《商业银行发
行 优 先 股 补 充 一 级 资 本 指 导 意
见》，明确了商业银行发行优先股
的准入条件、发行程序、合格标准
等。财政部、国税总局 6 月又发布

《关 于 转 让 优 先 股 有 关 证 券 （股
票） 交易印花税政策的通知》。业
内人士表示，上市公司发行优先股
后，其收益率、营运资金规模将大
为提高，同时公司资产负债率或将
有所下降。

大同证券分析师付永翀认为，
相关政策文件已将优先股发行框架
搭建完毕，市场环境也支持优先股
发行。“优先股从提出、讨论到目
前的试点业务全网测试已步入顺利
推进的轨道。一级市场新股发行逐
渐常态化，二级市场行情走暖，这
些 都 给 优 先 股 发 行 创 造 了 好 时
机。”财富证券分析师李朝宇说。

“从短期影响考虑，优先股的
发行对于市场资金面会形成一定压
力；不过，参与优先股发行的这部
分资金从性质上和 A 股二级市场
参与的资金可能并不完全一致。”
付永翀认为，这部分资金更多追求
长期稳健的收益，因此并不会对于
二 级 市 场 资 金 产 生 明 显 的 挤 出
效应。

李朝宇认为，优先股入市不会
冲击市场，相反会成为市场的稳定
剂，能极大驱动 A 股向价值投资阶
段发展。当优先股投资者更倾向于
稳定分红时，二级市场也会回归价
值，回归理性投资。

框架搭建完毕

优 先 股 发 行 潮 渐 近
本报记者 温济聪

“棉花目标价格改革试点释放出的
最核心效应，是市场机制在棉花价格形
成中逐渐发挥决定性作用。”郑州商品交
易所理事长张凡在近日举办的“2014 郑
州农产品（棉花）期货论坛”上表示。他
介绍说，棉花期货市场出现了许多积极
变化，如棉花期现货价格走势趋同，中美
棉花价差明显缩小，从最高时每吨超过
6000元以上，缩小到目前 2000元左右。

“期货市场具有价格发现和套期保
值的功能，在完善农产品价格机制方面
具有不可替代的作用。”农业部市场与经
济信息司副司长王小兵指出，棉花目标
价格改革试点不仅要通过市场化改革，
促进棉花产业竞争力的提升，更要对其
他重要农产品价格形成和市场调控机制
的建立提供经验和借鉴。

价格波动将是常态

今年以来，棉价下跌趋势非常明显，
截至 10 月 16 日，中国棉花价格指数跌至
14792元/吨，较8月底以来下跌13%，同期
郑 棉 主 力 合 约 13635 元/吨 ，跌 幅 达
4.3%。“没有临时收储价格支撑，国内棉
价在目标价格下会逐步回归市场。”中国
棉花协会副秘书长王建红表示，棉花需
求有望呈现恢复性增长，预计 850 万吨，
但从目前市场来说具体能否达到这个量

还要考虑诸多因素。
国务院发展研究中心学术委员会秘

书长程国强指出，当前棉花市场应该坚
持市场定价原则，完善价格形成机制，让
市场来决定价格，尽可能减少政策干预，
防止政策实施从生产支持演化为收入支
持，即从挂钩补贴转变成脱钩补贴。“要
落实谁种补谁、多种多补、不种不补，以
保证种植者的积极性。”

与会的棉企代表认为，目标价格政
策不仅保证了棉农的利益，棉纺企业也
将告别高价棉时代。“目标价格政策有助
于理顺棉与纺的价格关系，使纺织厂的
竞争力能够恢复和提高。”中华棉花集团
有限公司总经理王万翔说。

让市场决定价格，今年棉价的波动
将是一个常态，应该说，棉纺企业的经营
风险也比以前增加了。“现货经营风险的
增加，恰恰给期货留出了巨大的空间，企
业可以利用期货市场发现价格、规避风
险、分散风险、锁定成本，农产品期现货
市场将结合得更加紧密。”国务院发展研
究中心市场经济研究所所长任兴洲说。

期市创新任重道远

“只有健全中国期货市场，国内的棉
花企业才会具有较强的市场意识，加快
与国际接轨。”新湖期货董事长马文胜认
为，在期货市场提供对冲保护的情况下，

企业才能扩大规模，不断进行产业化探
索并扩张自己的特色商业模式。

湖北银丰棉花股份公司总经理严丰
认为，这几年公司采取了两种模式将期
货市场和现货市场有机结合起来，一种
是“公司+基地+合作社+棉农”模式，一
种是“订单+现货+期货”模式。“两个模
式最大的亮点，一是以基地为基础辐射
周边，通过合作社把千家万户的棉农串
起来；第二个则是利用远期合约的价格
套保，比如籽棉收购价格高于市场价格
时，就可通过市场进行套保锁定风险。”

农产品目标价格改革已然破冰，期
货行业的创新亦将迎头赶上。中信期货
总经理张磊表示，这次的棉花目标价格
补贴政策若以场外期权的思维来看，相
当于一个脉冲式的看跌期权。“市场向所
有种棉大户卖了补贴价格的看跌期权，
但是这个期权是否能够拿到手上和政府
的执行情况有关。”他认为，期货行业创
新要从简单的向企业提供套期保值工
具，走向为产业机构提供更加丰富的风
险管理工具，为企业提供多样化的风险
管理产品。

“除了棉花、棉纱期货，还应尽快推
出棉花期货期权，只有工具齐备，市场机
构才能按自身需求选择管理风险的方
法。”银河期货总经理姚广说，目标价格
政策是创新的第一步，以后或将棉花期
货价格作为基准，考虑种植、流通等各因
素后加上一定幅度的升贴水，使用弹性
价格来优化目标价格，以便进一步推进
市场化定价机制。

棉花价改打开期市创新空间
本报记者 谢 慧

棉花价改打开期市创新空间
本报记者 谢 慧

近日，中国证监会和沪深交易

所相继对退市问题作出制度安排，

而前不久，天龙光电、万福生科、

宝德股份等连续发布暂停上市风险

警示公告，创业板公司退市问题再

度引发关注。

今 年 3 月 ， 中 国 证 监 会 发 布

《首次公开发行股票并在创业板上

市管理办法 （征求意见稿）》。与

《首次公开发行股票并在创业板上

市管理暂行办法》（证监会令第 61

号） 相比，创业板公司上市的财务

门槛大幅降低。此外，证监会主席

肖钢还表示，允许尚未盈利但符合

一定条件的互联网和科技创新企业

在创业板发行上市。

创业板降低门槛放宽条件“招

揽”更多企业挂牌，可以更好地发

挥创业板促进实体经济发展和经济

结构调整的作用。但笔者认为，在

上市门槛降低的同时，退市标准必

须严格。

从某种程度上说，在创业板公

司现行退市标准中，相关规定可操

作 性 并 不 强 ， 还 存 在 上 市 公 司

“钻空子”的可能性。比如，上市

公司如果 36 个月内累计受到交易所

公开谴责三次将会被退市，但有哪

一家企业会屡次触碰底线？！再比

如，在交易类考核指标中，如果创

业板公司连续 120 个交易日累计股

票成交量低于 100 万股，或者连续

20 个交易日每日收盘价均低于每股

面值的，将会终止上市。鉴于 A 股

市场投机性较强，同时创业板公司

一直是投资者追捧的对象，120 个

交易日累计成交量低于 100 万股的

现象出现的可能性较小。如果创业

板公司股价低于面值，那么其已成

为“仙股”，这也只会在创业板公

司铁定退市的情形下才发生。值得

关注的是，如果创业板公司仅仅因

为股价的原因存在退市的风险，那

么其大可以通过上市公司股东增持

的方式予以规避。

让 上 市 公 司 退 市 不 是 最 终 目

的，促使其规范运作、保护中小投

资者利益才是根本。在创业板公司

退市问题上，要防止其通过资产重

组等方式来“保牌保壳”。让该退

市的公司退市，让有活力与潜力的

公司做大做强，这才是创业板退市

制度应有之义。

创业板期待“宽进严出”
曹中铭

本报讯 记者何川报道：全国中小企业股份转让系
统（下称“新三板”）日前发布公告称，湖北中试电力科技
股份有限公司因存在股票发行、违规借贷、公司治理、信
息披露等方面的多项违规情形，根据业务规则，对该公司
及其控股股东、实际控制人、董事长兼总经理操立军实施
了通报批评的纪律处分，并记入证券期货市场诚信档案
数据库。因中试电力违规情节较为严重，新三板对中试
电力及其他相关责任主体一并采取了纪律处分等措施。

据了解，今年以来，新三板已累计对 1 家挂牌公司实
施纪律处分；对 6 家挂牌公司采取自律监管措施；对 2 名
挂牌公司董监高实施纪律处分；对 4 名挂牌公司董监高
采取自律监管措施；对 4家主办券商采取自律监管措施。

本报讯 记者陆敏报道：深交所首批货币 ETF10月
20 日正式挂牌交易，货币 ETF 在原有场内申赎型货基
的基础上增加了场内交易的属性，采用了“场内实时申
赎+二级市场交易”的双轨制，二级市场交易、一级市场
赎回均可实现 T+0资金即时可用。

据介绍，利用货币 ETF 的特性，投资者既可以持
有货币 ETF 获得相对超越活期存款的较高收益，也可
以在二级市场做日内价差套利，同时还可以通过一、二
级 市 场 进 行 多 种 形 式 的 跨 市 场 套 利 。 另 外 ， 由 于
QFII、融资融券信用账户无法参与回购，投资者可以
通过货币 ETF，令闲置保证金、信用账户抵押现金享受
货币基金的收益。
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提示：本版投资建议仅供参考

新三板首次对公司实施纪律处分

深交所首批货币ETF挂牌

我国棉花良种补贴、临时收储等有效

促进了棉花生产和市场稳定，在政策引导

下今年棉花面积将调减到 6300 多万亩，产

量 650 万吨左右，大概比去年产量要少，但

单产和品质都有所提高。

在新的政策思路下，棉花储备政

策也要从调控目标、调控方式、调控机

制上做相应转变，必要的时候调节供

求以弥补市场失灵，维护产业安全，调

控的方式更加市场化。

我国棉花产业未来的发展方向：从生

产方式来说，提高棉花生产的规模化、机械

化程度，鼓励发展电子商务、现代物流，降

低物流成本。从需求来说，要做到国内自

给率维持在 2/3左右。

农产品价格形成机制改革将朝三

个方面发展，一是完善小麦水稻的最

低收购价政策，二是适时退出临时收

储，三是加快建立完善农产品期货等

风险管理工具。

天津金融资产交易所
联系人：戴先生
联系电话：15522333535
地址：天津市河西区围堤道 103号峰汇广场二层

天津金融资产交易所资产转让信息公告

以上项目详细情况，欢迎登录天津金融资产交易所网站：www.tjfae.com 查询或关注交
易所微信。
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项目名称

辽 宁 金 鑫 房 地 产
开发有限公司名下的
位于葫芦岛市连山区
民安路 20 号商业房产
及坐落下土地使用权

葫 芦 岛 市 渤 海 汽
车销售服务有限责任
公司名下的位于葫芦
岛市龙港区锦葫路 4 号
三处商业房产及坐落
下土地使用权

兴 城 市 万 来 商 场
名下的位于辽宁省兴
城市宁远办事处兴海
街二段北侧商业房产
及坐落下土地使用权

葫 芦 岛 市 新 新 家
园实业有限公司名下
的位于葫芦岛市龙港
区锦葫路 42 号商业房
产及坐落下土地使用
权

建筑面积
（平方米）

27,071

2,914.4

998.87

1,381.11

7,899.48

25,209.48

评估价格
（万元）

11,549.25

2,337.5153

7,176

15,267.1163

项目简介

拟转让资产位
于葫芦岛市连山区
民安路 20 号，处于
葫芦岛市繁华商业
步 行 街 内, 为 一 处
商业房产及坐落下
土地使用权

位于葫芦岛市
龙港区锦葫路 4号

位于葫芦岛市
龙港区锦葫路 4号

位于葫芦岛市
龙港区锦葫路 4号

位于兴城市宁
远办事处兴海街二
段 北 侧 ，为 一 处 商
业房产及坐落下土
地使用权

位于葫芦岛市
龙 港 区 锦 葫 路 42
号 ，为 一 处 房 屋 建
筑物及坐落下土地
使用权

挂牌价格
（万元）

9,000

1,810

5,610

11,300

声 音

农业部市场与经济信息司副司长
王小兵：

中国储备棉花信息中心主任
刘克曼：

中 国 棉 花 协 会 副 秘 书 长
王 建 红 ：

国务院发展研究中心学术
委员会秘书长程国强：

本报北京 10 月 21 日讯 记者温济聪报道：中国证
监会对证券投资基金募集申请行政许可受理及审核情况
进行公示。据基金募集申请核准进度公示表显示，截至
目前，今年共受理基金募集数为 149 家，其中实行简易程
序审核的为 107家，实行普通程序审核的为 42家。

据了解，以受理日为准，简易程序审核期限为 20 个
工作日，而普通程序审核期限为 6个月。

今年受理基金募集数149家


