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基金公司上半年

营收及净利润大幅飙升
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股权众筹将进入

“2.0版”合格投资人时代

我武生物守“空房”一年

再受机构眷顾
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一张证监会罚单背后的执法逻辑
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新三板做市一年整 众机构把脉流动性

2014

年

8

月

25

日，全国中小企业股份转让系统做市转让方式正式实施，但让市场寄予厚望，希望能增强流动性、促进合理定价的做市制度，却

未能让新三板市场避免陷入流动性危机。

A11

原油期货业务规则征求意见稿发布完毕

继 2015 年 3 月、6 月发布第一批和第二批业务规则后，上海国际能源交易中心近期就交易、结算、交割、风险控制管理等 4 个业务规则和原油期

货标准合约向社会公开征求意见。 至此，原油期货的业务规则征求意见稿已全部发布。
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国务院发布养老金投资管理办法

专家称，养老金入市对资本市场是重大利好

证券时报记者 曾福斌

经向社会公开征求意见， 并进行

修改完善后，国务院正式印发了《基本

养老保险基金投资管理办法》。《办法》

与之前公布的征求意见稿基本一致，

投资股票、股票基金、混合基金、股票

型养老金产品的比例， 合计不得高于

养老基金资产净值的

30%

。

曾参与《办法》设计的中国社会科

学院世界社保研究中心副秘书长齐传

钧对证券时报记者表示， 养老金入市

对资本市场是重大利好， 从长期看有

助于改善投资者结构。 而《办法》此时

出台， 首先有助于改善投资者的恐慌

情绪，给市场一个积极的信号；其次，

在市场大跌后入市， 对养老金保值增

值也是好事。

数据显示，截至

2014

年底，城镇职

工基本养老保险基金累计结余

3.18

万

亿元，城乡居民养老保险基金累计结余

0.38

万亿元，合计约

3.5

万亿元。 而齐

传钧预计，到今年底，这部分基金累计

结余将近

4

万亿元，

30%

的入市比例相

当于约有

1.2

万亿元资金可供投资。

不过，养老金的入市有个过程，并

不会一步到位。 人社部有关负责人此

前曾表示，《办法》 规定由省级政府根

据当地养老基金结余情况， 预留一定

支付费用后，具体确定委托投资额度。

人社部预计，扣除预留支付资金外，全

国可以纳入投资运营范围的资金总计

约两万多亿元， 但也不是马上就能汇

集起来， 从地方逐级归集起来需要有

个时间过程。

在《办法》出台后，投资者最关心

的是谁将率先入市。齐传钧认为，今年

会有部分省份将养老金委托给社保基

金理事会投资， 各省行动的快慢主要

由两个因素决定： 一是各个地方政府

的节奏， 目前基本养老金的收缴计发

并没有实现全国统筹， 地方政府入市

节奏不一；二是看外部市场环境，市场

机会是跌出来的， 目前市场估值对专

业投资者已经有了吸引力。

此外，值得注意的是，《办法》较征

求意见稿增加了两条内容： 一是国家

对养老基金投资实行严格监管。 养老

基金投资应当严格遵守相关法律法规，

严禁从事内幕交易、 利用未公开信息交

易、操纵市场等违法行为，严禁通过关联

交易等损害养老基金及他人利益、 获取

不正当利益。任何组织和个人不得贪污、

侵占、挪用投资运营的养老基金。二是建

立健全受托机构、 托管机构和投资管理

机构竞争机制，不断优化治理结构，提升

养老基金投资运营水平。

这也意味着《办法》给受托机构留出

了余地， 虽然目前符合条件的受托机构

只有全国社会保障基金理事会一家，但

是未来随着养老金投资规模的不断扩

大， 有可能成立新的国家级的养老金受

托机构。

（更多报道见 A8版）

指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指

１１９０２．０５ －５．４２％ ３９９３１１

国证

１０００ ４２４４．１３ －４．８９％

３９９００５

中小板指

８００９．０３ －５．０７％ ３９９３１４

巨潮大盘

３６０３．３５ －４．４２％

３９９００６

创业板指

２３４１．９５ －６．６５％ ３９９３１５

巨潮中盘

５５１７．２３ －４．９１％

３９９３３０

深证

１００ ４０６９．８５ －５．２４％ ３９９３１６

巨潮小盘

６２６０．１２ －５．９７％

３９９００７

深证

３００ ４８０９．６４ －５．２９％ ３９９５５０

央视

５０ ４５８７．８７ －４．５６％

３９９１０３

乐富指数

６４２１．６９ －２．９６％ ３９９３７９

国证基金

６６７２．５７ －３．３２％

３９９３０１

深信用债

１４４．１７ ０．０２％ ３９９４８１

企债指数

１２９．６１ ０．０１％

深圳证券信息有限公司

ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ．ｃｎｉｎｄｅｘ．ｃｏｍ．ｃｎ

深证及巨潮指数系列

2015.08.21

全球金融市场上周跌声一片

详见A4版

翟超/制图IC/供图

让违规减持者付出代价

证券时报记者 程丹

不论是牛市时的落袋为安，还

是异常波动时的慌忙出逃，

A

股部

分公司的大股东或高管为了套现，

不惜违规减持。 面对“任性”离场，证

监会严厉查处违规减持行为， 截至

上周五，首批

20

起高管违规减持案

件已被证监会审理完毕并进入事先

告知程序。

重要股东和高管违规减持是个老

问题， 但在前期市场的异常波动中出

现了新情况。 六、七月份，

A

股在经过

一轮惨烈的踩踏事件后， 管理层连出

重拳稳定股市， 其中包括了

7

月

8

日

晚间证监会出台的新规，“从即日起

6

个月内，上市公司重要股东及董事、监

事、 高级管理人员不得通过二级市场

减持本公司股份”。

一则再简单明白不过的公告，一

些重要股东及高管要么视而不见，要

么当作“耳旁风”，公然违规减持，违反

了资本市场公平、公正、公开的原则，

加剧了市场波动， 干扰了市场正常运

行，这是严重缺乏诚信的行为。

作为上市公司重要股东和高管，遵

规守纪、不碰违规违法的高压线，是确保

企业平稳运行的底线， 特别是在市场异

常波动时期， 上市公司高管更有义务维

护资本市场稳定健康发展， 有责任确保

中小股东的利益不受损害。毕竟，相对于

中小股东而言， 上市公司重要股东和高

管为核心利益相关人员， 拥有对上市公

司的决策优势、 资源控制优势以及非对

称性的信息优势， 这些利益相关人更易

寻租。在市场出现大幅波动时，上市公司

重要股东和高管不仅不应该违规减持损

害中小股东权益， 更应担起责任共同维

护好市场秩序。

道理都明白， 但为何重要股东和高

管们违规减持屡禁不止呢？究其根本，正

因为违规成本太低， 明知不合规矩但仍

要铤而走险。根据现行《证券法》，上市公

司主要股东和高管违规交易上市公司股

票，在警告处分之外，可以并处

3

万元以

上

10

万元以下的罚款。 显然，面对这

10

万元的处罚上限， 动辄百万千万的违规

获利对于重要股东和高管们有着更大的

诱惑，以身试法也就不足为奇了。而在美

国等成熟市场上，每违规一次

10

万美元

的罚款足以对违规者产生震慑力， 而最

多五年的监禁也让高管们不敢忽视自由

的代价， 明白违规行为只会带来更大的

损失，并由此而自律。

当前市场还在恢复阶段， 证监会通

过严厉查处的方式， 对违规减持给予打

击，这是稳定投资者信心的重要手段。希

望在监管层的高压打击态势下， 上市公

司的诚信能让投资者更放心， 高管们的

持股动向能更让投资者暖心。


