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12月中旬，HOdo红豆家纺2015春夏新品发布会在无锡举行。HOdo红豆家纺2015春夏新品从主题风格、流行元素、面料
选择到色彩搭配，都崇尚简约，回归自然，让人零距离感受了“自然之美”。

HOdo红豆家纺面料源自自然。随着消费趋势回归自然，麻类纤维等天然纤维也逐渐步入家纺领域，超大被套、高支数高密
度等产品已成为家纺发展的主要趋势之一。此外，天然的环保面料和丝韵材质的混搭，勾勒出浑然天成的家居品质，为人们带来
了有氧无压力的简约生活。形象类产品从异彩真丝、棉麻手绘被、真丝蚕丝被到可水洗桑蚕丝被；明星类产品从啫喱凉垫、凉
毯、竹纤维毛线毯、丝麻、森麻到 80匹马棉。每一款面料都精挑细选，各有特色，呈现出简约、环保、和谐、纯净的“自然之
美”。极爽丝麻是2015春夏主推的一款面料，采用天丝亚麻交织印花技术，在极爽天丝卓越的性能基础之上，完美升华了天然麻
纤维的独特功能，让您在质朴的视感与柔滑的触感中，尽享透气、清爽、洁净的丝麻双生新体验！

HOdo红豆家纺色彩源自天然，不但健康环保，而且集安全性、舒适性、功能性、时尚性于一体，使消费者从每一款HOdo
红豆家纺产品中都能真正体验到一种自然之美。这一季的春夏新品以“色彩迎接未来”为主题，剔除繁复设计，在精湛的工艺之
上，用马卡龙色、干净纯粹的色调，既有色彩上的突破，又有花型上的创新，更有许多新颖的配套小件。随着生活水平的不断提
高，人们的床品深层次需求被激发，因此本季新品对竹纤维毛线毯进行了重点推广，体现轻松自然、简约的意境。竹纤维毛线
毯，透露着低调的华丽，落肩的可披在肩上，落腿的可以盖在膝上，车上也同样适用，面料光滑，吸湿透气，抗菌抑菌，不起
球。比纯棉制品手感更舒适、更柔软、如丝般爽滑，独有天然抗菌，美容保健功效。樱花粉、薄荷绿、奶油黄、淡湖蓝、香芋紫
⋯⋯这些高明度的“可人儿”带着俏皮、清新和温柔，迷人的色彩，没有繁华的躁动，也没有归隐的灰暗，如初恋般让人回到最
美好的青春年华。

新一季的产品在款式设计上也追求更为纯粹更为极致的表现，热烈和清新的混合，将自然元素引入潮流，大胆抛弃繁琐与不
必要的装饰，力求塑造时尚个性、简约而优雅的家居品味。高档婚庆产品的设计则突显现代女性优雅、率性、低调奢华的摩登风
范。本季主推专版婚庆套件兆喜临门共有四件套、六件套、八件套和十件套四种选择。它以国花牡丹为设计主体，结合中式的灯
笼剪纸手法，完美演绎着最古老的经典，蕴涵着深深的韵味。精湛的绣花工艺，提升了整体的层次感和品质感；刺绣工艺，将中
国古典的情怀完全展现，层次分明、虚实明暗对比，达到完美的表现出现代感的中式婚庆的主题！

生活是一门艺术，人们都在生活，可并不是每个人都会生活。现代生活压力大、节奏快，科技进步带来的新的生产方式给人
们的生活带来了巨大的改变，HOdo红豆家纺的“自然之美”为家纺行业带来了新鲜空气。这不仅是HOdo红豆家纺2015年春夏
新品的一大亮点，也是家纺行业的未来发展趋势。
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年关将近，基金业再爆“人才保卫
战”。Wind 资讯统计显示，从 2013 年 12
月 25 日至 2014 年 12 月 25 日，在可比的
70 家基金公司中，离职基金经理数达
205 人，比上年同期的 130 人增加 75 人。
新聘基金经理人数达 205 人，占现任基金
经理总数的比例为 22.7%，基金经理平均
从业年限仅为 2.86年。

基金业投研人员“用脚投票”的原因
有多方面。部分从业 5 年以上的基金经
理在新一轮股市上涨行情的影响下，主动

辞职“奔私”准备搭建平台创业，也有中小
基金公司的投研中坚力量因为待遇问题
而离职。

“相比大中型基金公司，我们的年终
奖少得可怜，现在根本就不会指望年终
奖。”一位即将跳槽到保险公司的基金经
理告诉记者，他所在基金公司 2013 年奖
金延迟到 2014 年 7 月才发，估计 2014 年
的奖金要延迟到 2015 年底才能发放。还
有不少基金经理是由于业绩不佳、违规操
作等原因而被动离职。统计显示，今年以

来被有关部门通报的涉嫌利用未公开信
息非法获利（“老鼠仓”）的基金经理已超
过 15人，人数远超过去几年。

伴随着一批基金经理辞职，公募基金中
有5年以上投资经验的基金经理也日益减少，
如何留住人才成为公募基金的当务之急。

好买基金研究员白岩认为，目前公募
基金人才流失的现实问题日趋严重，不仅
表现为基金公司间人才频繁地跳槽，并且
私募机构等对公募投研人才的争夺、分流
也越来越激烈。公募基金要长期留住人

才不仅要提高薪资待遇，还要在机制上给
予优秀人才发展空间，与其共同成长壮
大。同时，还要注重不断培养人才。

上投摩根基金副总经理侯明甫介绍，
他们针对离职现象推出了“群星计划”，目
前已进入第二个 5 年的群星计划阶段，即
设立种子基金，通过打造一个“孵化器”，
让投研人才自展拳脚，实现其可能在现实
投研行为中不敢尝试的想法。“这相当于
扶持公司内部创业，借此激励、留住有想
法的投研人才。”他说。

公募基金打响“人才保卫战”
本报记者 周 琳

随着挂牌企业数量一举突破 1500
家大关，市场上对新三板内部分层的呼
声日涨。在近期召开的媒体沟通会上，
新三板副总经理隋强明确表示，明年公
司的一项主要工作便是研究推进市场分
层管理。

市场分层也是风险分层

与建立多层次资本市场，以满足不
同资质企业的发展需求一样，新三板实
施内部分层管理有着现实的考虑。从已
挂牌的 1525 家企业来看，由于新三板在
挂牌门槛上不设财务指标，也不限于高
新技术企业，宽松的挂牌条件和市场化
的审核机制，使这些企业在成长阶段、盈
利水平、股权集中度及市场流动性等方
面已形成较大的差别。

公开信息显示，注册资本上，规模较
大的湘财证券超过 32 亿元，而规模较小
的公司仅有 500 万元；盈利能力上，中科

软、绿岸股份等公司 2013 年净利润超过
1 亿元，而有的公司仍大幅亏损，盈利预
期尚不明确。股权结构上，有的已初步
符合发行上市标准，有的公司股权仍高
度集中。

“市场分层是市场发展到一定规模
后的内生需求和持续创新发展需要。
新三板的市场分层，将对不同层次市场
在交易方式、信息披露、股票发行、投资
者适当性等方面实行差异化安排。”隋强
表示。

特别是在交易方式上，由于新三板
实行多元化的交易机制安排，提供做市、
协议及竞价 3 种转让方式，选择哪种方
式将由市场主体自主选择，并可以申请
转换。这不仅适应了挂牌公司股票流动
性需求差异较大的特点，也为市场内部
分层预留了制度选择空间。

太平洋证券副总裁程晓明认为，挂
牌公司差异化决定了其市场需求的差异
化，进行市场分层是实现风险分层管理、
更好地服务挂牌公司、投资者等市场主
体多样化需求的现实选择，其优势非常
明显。比如，分层管理有助于对应挂牌
公司多元化的融资选择，并降低信息的
不对称性，能让不同的投资者甄选合适

的投资标的、规避投资风险等。尤其重
要的是，内部分层能为企业在不同阶段
提供有针对性的服务，留住具有成长力
的企业。

实现权利和义务相匹配

从我国证券交易所市场来看，虽然
已区分了主板、中小板和创业板，并在公
司发行上市条件和投资者适当性等方面
有所差异，但从交易制度来看，三者并未
有实质性区别。作为交易所市场之外市
场的重要组成部分，新三板的内部分层
值得仔细筹划。

申银万国分析师李筱璇认为，从海
外市场经验来看，美国纳斯达克市场是
最值得学习和借鉴的，在中国所有的市
场中，新三板的定位与纳斯达克最为接
近。纳斯达克的做市商制度和市场分层
等两大特色制度在中国资本市场的试点
也都将落在新三板。

据了解，在上个世纪 70 年代纳斯达
克成立之初，只有一个整体的市场，到 80
年代因为引入实时成交价格和数量技术
而分为全国市场和小型资本市场。到

2006 年，纳斯达克市场推出一个新的市
场层次“全球精选市场”，并将原来的全
国市场和小型资本市场分别改名为“全
球市场”、“资本市场”。至此，纳斯达克
现行的 3个层次形成。

“各层次的上市和维持标准是随着宏
观经济和市场需求不断变化的，比如早期
纳斯达克全国市场主要挑选流动性好的
股票，强调过去 6 个月成交量指标，后来
侧重企业的成长性，提出了多套指标，如
增加利润标准、市场资本标准等，逐渐形
成目前 3 个层次市场各自初始上市标准
和维持上市标准的现状。”李筱璇表示。

此外，在纳斯达克上市的公司可以
在任何时间段内申请在不同层次之间转
换。企业选择从高层次市场降低至低层
次市场，是因为不能维持其持续在市标
准，低层次市场从股东权益、市值、公众
持股数量、公众持股市值、股东人数等条
款要求都低于高层次市场。

李筱璇认为，总体来看，新三板的分
层不应是区分大公司与小公司、好公司
与坏公司，而是根据市场功能和实现功
能的要求，实现权利和义务相匹配，以投
资者的视角将不同风险程度的公司分
开，给予不同的市场制度安排。

1500 余家新三板挂牌企业在成长阶段、盈利水平及市场

流动性等方面已形成较大的差别——

市场分层管理呼之欲出
本报记者 何 川

临近年底，需求和资金面双重压力使得焦煤明显承
压。截至 12 月 25 日收盘，焦煤主力合约 JM1505 报 725
元/吨，较前一交易日上涨 0.83%，成交 71802 手。“从趋势
上来说，近期焦煤将延续2014年的跌势。”在南华期货分
析师胡晓东看来，焦煤供应还有增加的势头，而需求端已
有见顶迹象，供需失衡的大矛盾没有得到根本性的扭转。

从宏观经济表现看，11 月份主要的工业企业数据走
弱，虽然相关部门一定程度上加快了部分基建项目的审
批，但仍难以完全对冲经济下滑带来的失速，再加上北方
进入冬季，不利于工地施工，下游的需求十分疲弱。虽然
资金面上有所松动，但全面的货币宽松并不现实，短期的
资金面缓解也不能促使资金流入钢铁行业。

供需方面，向下的驱动力就看供应端。2014 年下半
年，政府控制超产、限制进口的政策很大程度上扭转了下
跌的势头，产业链去库存也使得焦煤价格维持稳定。“不
过，一旦供应回升，这种弱平衡的局面可能会在年底被打
破。”胡晓东认为，一方面，钢材消费季节性下降，钢厂库
存回升后减产的可能性增大，形成钢厂对焦炭价格的打
压；另一方面，四季度焦煤库存持续攀升，钢厂、焦化厂包
括坑口的库存都在回升，而年底紧张的资金面或将成为
引爆价格下跌的关键因素。

事实上，由于煤炭、焦化厂负债维持高位，盈利能力
不足，一旦银行开始收缩贷款，就可能引起资金链断裂，
导致下游焦化厂和钢厂停产，引发煤炭降价甩货。近期
唐山部分地区的焦炭已经有所松动，后期或逐渐传导至
焦煤。“在全年需求没有增长、没有故事可讲的背景下，价
格就缺乏反弹的动力。”胡晓东说，焦煤后期呈现下行走
势将是大概率事件。

焦煤上行乏力
本报记者 谢 慧

本报北京 12 月 25 日讯 记者张忱报道：来自中国外
汇交易中心的最新数据显示，25 日人民币对美元汇率中
间价报 6.1213，较前一交易日上升 34 个基点。近日,美
国向好的经济数据助推美元指数涨至高位，国际市场投
资者选择在圣诞假日前兑现收益，导致美元在隔夜市场
兑多种主要货币的汇率有所回落。人民币对美元汇率中
间价在25日反弹，结束了连续多日的下行走势。

人民币中间价反弹
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