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今日导读

Inside Today

B1� �漳泽电力独董杨治山遭证监会立案调查

A2� �证监会松绑期市机构投资者开户

A5� �周小川担忧某些金融工具脱离实体经济

A7� �大成首席投资官刘明详解重啤投资历程

A4� �伯南克表态不救欧洲银行

B1� �德首家太阳能上市公司将破产

B4� �高增长时代远去 汽车业三抹亮色值得期待

A6� �抗周期不过冬 风险投资“爱”健康

市场冷

IPO

热拷问

A

股运行机制

证券时报记者 肖渔

今年以来， 多宗

H

股新股发行计

划迫于全球资本市场波动压力而搁浅。

但是， 在寒风瑟瑟的

A

股市场， 拟上

市公司却蜂拥冲关。 是什么原因促成了

这股年末扩容潮？

众所周知， 极度低迷疲软的市场并

非拟上市公司理想的融资时机， 因为此

时投资者的注意力往往集中在降低风险

头寸和保持流动性上， 研究新股、 加大

仓位的举动并不是机构的工作重点。 而

发行人也会因卖不出一个好价钱而谨慎

做出发行决定。 近期香港市场部分

H

股大型

IPO

推迟发行就说明了这一问

题。 而反观

A

股市场， 尽管今年以

来行情欠佳， 尽管新股上市屡屡破

发， 但大部分公司仍能以至少

30

倍

的市盈率发出去， 迄今也只有八菱科

技一起中止发行的案例， 但随后也成

功发行上市。 正如同上交所总经理张

育军振聋发聩的发问———“这么高还

买， 投资人是否自律了？”

可见， 市场机制不健全、 买方

约束不够， 正是导致

A

股

IPO

年末

冲关的关键因素。 实际上， 从新股

供给角度看， 为缓解市场压力， 监

管层已在一定程度上对

IPO

规模有

所调控， 比如对于年内已过会的大

盘股中交股份、 陕煤股份就一直未

予放行。 所以， 今年的

IPO

融资额较

去年已经明显减少， 单笔融资大幅降

低； 所谓的大规模扩容， 更多体现在

上市公司家数的增多。 进一步来说，

申请发行上市更是企业自主选择的行

为， 绝非管理层所能调控。 一位发审

委员曾无奈地表示， “企业把材料递

上来了， 我们就得审， 发审会就得照

开。” 按照 《证券法》 的规定， 证监会

发行审核的审核期限不能超过

90

天。

对拟上市公司的冲关冲动， 监管部门

也没有 “关门停审” 的行政权力。

那么， 明知市场不佳， 发行人为何

还要挤进来呢？ 数据表明， 与港股等境

外市场不同， 实际上， 时至今日， 境内

市场新股不仅能照发， 而且仍然受追

捧。 一方面， 网上新股申购中签率仍然

很低， 一般不足

1%

； 另一方面， 很多

新股上市首日涨幅不俗， 仅有个别破

发。 据华创证券一份报告统计， 今年前

10

个月上市的

243

只新股中，

62

只新

股首日涨幅在

20%～50%

， 另有

36

只则

超过了

50%

。 而这正是拟上市公司冲关

的巨大动力。

此外 ， 拿了批文就要发的所谓

“心理惯性” 也是岁末

IPO

高潮的原因

之一。 按照证监会的规定， 发行人和承

销商可在获得

IPO

批文后

6

个月内择时

发行。
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郭树清：鼓励养老金住房公积金入市

中国资本市场发展将迎来最好历史时期；要建设有中国特色国际一流投行

证券时报记者 周荣祥 贾壮

中国证监会主席郭树清昨天在财经

年会作闭幕主题演讲时表示， 我国目前

大约有

2

万亿余额地方养老保险金和

2.1

万亿住房公积金余额， 如果将这些

资金进行统一管理， 学习全国社保基金

投资股市获取收益， 无论是对个人、 政

府还是资本市场均大有好处。

在回答记者 “如何看待当前股市大

幅下跌” 问题时， 郭树清表示， 市场运

行自有其规律， 但他强调， 中国资本市

场发展将迎来一个最好的历史时期， 对

中国资本市场发展的前景要有信心。

郭树清表示， 根据 “十二五” 规划

纲要， 可以预见， 未来我国社保资金、

地方养老金、 企业年金等资金规模会越

来越大， 这就提出了满足这些资金保值

增值需求的问题。 “我们其实已经有过

很好的经验， 全国社保基金理事会自成

立以来， 在资本市场的投资一直做得不

错， 年均投资收益达到

9.17%

， 这非常

具有说服力。 如果其他资金能够学习社

保基金， 对国家、 对机构以及对我们个

人都非常有好处。” 郭树清说。

郭树清指出， 按照国家已公布的计

划， 明年社保方面的改革步伐还会进一

步加快， 比如城乡居民的养老保险明年

将做到全覆盖， 企业离退休人员养老金

水平还会继续提高等等。 而目前地方养

老保险金全国大约有

2

万亿余额， 分散

在各省， 全国住房公积金累计也有

2.1

万亿的余额。 如果能够设立一个专门的

投资机构或者委托一个机构， 将这些资

金统一起来进行投资， 对各方面来说都

非常有好处。

在昨天的会议上， 郭树清还总结了

我国证券公司的发展成就、 不足以及未

来面临的发展机遇。 他表示， 中国证券

业走过了

20

多年发展历程， 成果显著，

但与发达国家相比， 我国证券公司总

体规模仍然较小， 对实体经济影响有

限。 存在着融资渠道窄、 业务结构单

一、 创新能力不足以及激励机制不完

善等五大缺陷。 郭树清特别提出， 中

国的投资银行研究能力总体处于很低

水平， 引导价值投资方面作用非常弱。

他举例称， 国家实行宏观调控， 货

币政策恢复常态， 经济增长速度逐级回

落， 这是中国保持经济可持续健康发展

的必然要求， 但很多投行研究报告却认

为中国经济减速问题相当严重， 很可能

会硬着陆， 把问题说得很严重。 事实

上， 对中国的经济增长来说， 速度已经

不是最重要的， 中国更强调速度、 结

构、 质量、 效益、 安全、 环保多个方面

的平衡。 中国经济速度降低一点是好现

象， 是中国经济可持续发展、 综合水平

提升的一个标志， 绝不是中国经济走下

坡路的一个标志。
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李克强：扩大内需最大潜力在城镇化

■图片新闻

730

种进口商品关税明年降至

4.4%

能源资源性产品、战略性新兴产业关键设备等实施较低的进口暂定税率

证券时报记者 郑晓波

中央经济工作会议刚提出要 “积极

扩大进口， 促进贸易平衡”， 进出口税

收政策就予以 “响应”。 记者昨日从财

政部获悉， 自

2012

年

1

月

1

日起， 我

国将对

730

多种商品实施较低的进口暂

定税率， 平均税率为

4.4%

， 比最惠国

税率低

50%

以上。 调整后， 我国

2012

年进出口税目总数将由

2011

年的

7977

个增至

8194

个。

其中， 为积极扩大进口， 满足国内

经济社会发展及消费需求，

2012

年我

国将对

730

多种商品实施较低的进口

暂定税率， 平均税率为

4.4%

， 比最

惠国税率低

50%

以上。 这些商品主

要分为五大类： 一是能源资源性产

品， 包括煤炭、 焦炭、 成品油、 大理

石、 花岗岩、 天然橡胶、 稀土、 铜、

铝、 镍等； 二是发展高端装备制造、

新一代信息技术、 新能源汽车等战略

性新兴产业所需的关键设备和零部

件， 包括喷气织机、 涡轮轴航空发动

机、 高压输电线、 手机用摄像组件、

高清摄像头、 小轿车车身冲压件用关

键模具等； 三是农业生产资料， 包括

大马力拖拉机、 大型收割机、 乳品加工

机、 种用鲸、 农药原料、 化肥、 动物饲

料等； 四是用于促进消费和改善民生的

日用品， 包括冷冻海鱼、 特殊配方婴幼

儿奶粉、 婴儿食品、 护肤品、 烫发剂、

餐具、 厨房用具等； 五是与公共卫生相

关的产品， 包括疫苗、 血清、 人工耳

蜗、

X

光片等。

此外， 为推动社会主义文化事业大

繁荣大发展， 满足人民群众精神文化需

求，

2012

年新增对数字电影放映机、

各类画作原件以及雕塑品原件实施进口

暂定税率。 为促进经济可持续发展， 推

动资源节约型、 环境友好型社会建设，

2012

年我国继续以暂定税率的形式对

煤炭、 原油、 化肥、 铁合金等 “两高一

资” 产品征收出口关税。

与此同时， 明年我国继续对小麦

等

7

种农产品和尿素等

3

种化肥的进口

实施关税配额管理， 并对尿素等

3

种化

肥实施

1%

的暂定配额税率。 对关税配

额外进口一定数量的棉花继续实施滑准

税， 适当调整了滑准税计税公式， 效果

是进口价格越高， 适用税率越低。 继

续对冻鸡等

52

种产品实施从量税或复

合税。

商务部：正研究新的消费促进措施

商务部新闻发言人沈丹阳昨日在例行新闻发布会上表示， 明年我国消费市场面临的内外部环境比较复杂， 影响消费

增长的不确定和不稳定的因素比较多。 商务部目前正在研究考虑一些新的消费促进措施， 将在商务工作会议上公布。

（许岩） 新华社
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