
发改委：建立完善天然气上下游价格联动机制

加快理顺天然气价格与可替代能源比价关系

证券时报记者 周荣祥

国家发改委昨天发布 《天然气

利用政策》， 该政策将自

2012

年

12

月

1

日施行。 《政策》 明确， 要继

续深化天然气价格改革， 完善价格

形成机制， 加快理顺天然气价格与

可替代能源比价关系。

同时， 《政策》 还要求建立

并完善天然气上下游价格联动机

制； 鼓励天然气用气量季节差异

较大的地区， 研究推行天然气季

节差价和可中断气价等差别性气

价政策， 引导天然气合理消费，

提高天然气利用效率； 支持天然

气贸易机制创新。

据介绍， 该政策中天然气是指

国产天然气、 页岩气、 煤层气 （煤

矿瓦斯）、 煤制气、 进口管道天然

气和液化天然气 （

LNG

） 等。 综合

考虑天然气利用的社会效益、 环境

效益和经济效益以及不同用户的用

气特点等各方面因素， 《政策》 规

定， 天然气用户分为优先类、 允许

类、 限制类和禁止类。

其中， 限制类主要是指天然气

化工， 包括已建的合成氨厂以天然

气为原料的扩建项目、 合成氨厂煤

改气项目； 以甲烷为原料， 一次产

品包括乙炔、 氯甲烷等小宗碳一化

工项目； 新建以天然气为原料的氮

肥项目。 禁止类主要包括天然气发

电、 新建或扩建以天然气为原料生

产甲醇及甲醇生产下游产品装置和

以天然气代煤制甲醇项目。

《政策》 强调， 各地要按照天

然气利用优先顺序加强需求侧管

理， 鼓励优先类、 支持允许类天然

气利用项目发展， 对限制类项目的

核准和审批要从严把握， 列入禁止

类的利用项目不予安排气量。 优化

用气结构， 合理安排增量， 做好年

度用气计划安排。

同时， 对优先类用气项目，

地方各级政府可在规划、 用地、

融资、 收费等方面出台扶持政策。

鼓励天然气利用项目有关技术和

装备自主化， 鼓励和支持汽车、 船

舶天然气加注设施和设备的建设。

鼓励地方政府出台如财政、 收费、

热价等具体支持政策， 鼓励发展天

然气分布式能源项目。
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财政部：择机启动新一轮

H

股审计事务所推荐

证监会有关负责人提醒事务所关注上市公司境外子公司审计风险

证券时报记者 郑晓波

全国证券资格会计师事务所主

要负责人会议昨日在京召开。 财政

部部长助理余蔚平在会上表示， 注

册会计师行业必须坚持诚实守信立

身、 坚守职业道德红线。 财政部会

计司司长杨敏透露， 未来一段时

间， 将择机启动新一轮事务所从事

H

股审计业务审核推荐。

余蔚平强调， 不断深化的国内

经济体制改革和日益复杂的国际经

济环境， 对注册会计师行业改革与

发展提出了新的挑战。 他要求， 面

对日益复杂的国内国际经济和市场

环境， 面对政府和公众的信赖与期

望， 注册会计师行业必须坚持诚实

守信立身、 坚守职业道德红线， 加

快优化内部治理、 加强体制机制建

设， 为社会经济的健康发展作出新

的贡献。

杨敏强调， 未来一段时期将继

续以贯彻落实国办

56

号文件为中

心， 以服务经济发展和国家建设为

重点， 从九大工作领域入手， 推动

注册会计师事业不断取得新进展。

一是认真做好 《注册会计师法 （修正

案）》贯彻实施工作； 二是稳步推进证

券资格事务所特殊普通合伙转制； 三是

跟踪总结评估中外合作事务所本土化转

制进展； 四是从严开展证券资格事务

所审批； 五是择机启动新一轮事务所

从事

H

股审计业务审核推荐； 六是着

力做好系统二期后续管理和运行维护

工作； 七是协调出台行业各项扶持政

策； 八是继续深化行业对外交流合作；

九是大力推进行业发展动态研究。

证监会会计部副主任李筱强也参

加了此次会议。 他在会上表示， 绿大

地、 新大地、 胜景山河、 紫鑫药业、

天能科技等财务造假丑闻接二连三，

在上市审计中屡屡暴露风险的会计师

事务所执业质量问题已成为监管层密

切关注的重点。 各会计师事务所必须

强化责任意识、 满足监管要求， 加强

对出问题比较集中的会计师事务所分

所的管理， 确保分所执行统一的执业

质量标准。

他强调， 目前有

600

余家

A

股上

市公司设立有境外机构， 负责相关业

务的会计师事务所要关注这些上市公

司境外子公司的风险。

人民币对美元近两个月劲升

1.75%

证券时报记者 朱凯

按照境内即期收盘价计算， 人

民币对美元汇率

9

月初至今已累计

升值

1.75%

， 完全抵消了今年前

8

个月

0.86%

的贬值幅度。 而截至昨

日， 即期市场收报

6.2372

， 人民币

对美元汇率也再度刷新了

2005

年

汇改以来高点。

中国外汇交易中心公布的数

据显示， 昨日人民币对美元中间

价为

1

美元对

6.3002

元人民币，

较前一日走高

26

个基点， 与隔夜

美元跌势相一致。 同时， 境内即

期市场人民币已连续第二日冲上

1%

的涨停位置， 最高价与收盘价

持平。

外汇交易员说， 受到欧元区

经济景气数据刺激， 欧元对美元

昨日强劲走高。 据业内分析， 国

内 “两桶油” 的购汇需求昨日一度

旺盛， 但尾盘欧元飙升后， 结汇资

金又陆续涌出。

去年年末， 人民币曾经连续触及

当时

0.5%

的跌停警戒线。 今年

4

月

16

日起， 央行将波幅限制倍增至

1%

， 仅两周后人民币汇率便跌破原

有 “防线” 至

0.54%

， 并于

7

月

20

日首次触及

1%

跌停位。

今年

8

月末成为一个 “分水

岭”。

9

月第一个交易日， 人民币盘

中汇价终结此前数月只跌不涨态势，

迄今为止人民币盘中涨停次数已达

7

次。

一位分析人士称， 国内经济仍

处于探底过程中， 企业盈利亦未能

扭转疲弱态势， 市场并不认可人民

币单边升值。 该人士引述某外贸企

业负责人的话说， 以前热衷于通过

远期工具锁定汇率风险的企业， 现

在大都转为观望， 他们认为人民币升

也难贬也难。

招商银行金融市场部高级分析师

刘东亮告诉记者， 来自客户经理的消

息显示， 前两周客盘结汇力量特别

强， 近几日已出现放缓迹象。 他预计

人民币在

11

月份有走弱的可能， 届

时外汇占款回落亦将掣肘货币政策取

向， “短平快” 工具依旧会受到央行

青睐。

本报资料图

(

上接

A1

版

)

我们不希望这一幕在浙江世宝上

重演， 投资者对此要有清醒的认识。

问： 市场对浙江世宝首日爆炒的担忧反映

出我国资本市场哪些深层次问题？

答： 浙江世宝作为一只小盘股， 以接近

H

股的价格发行， 对市场的理性定价和有序

运行是一次新的考验。 市场普遍预期浙江世

宝首日可能遭到爆炒， 反映出对我国资本市

场诸多深层次问题的担忧。 例如， 网下机构

不考虑自身资产配置的差异化要求， 以中彩

票的心态普遍参与新股认购； 总体来看，

A

股二级市场定价正向

H

股逐步趋近， 浙江世

宝

H

股在香港市场关注度不高， 在内地发行

新股却受热捧， 直观体现出

A

股市场投资者

结构和投资偏好与成熟市场的差异； 个别炒

新大户试图利用部分投资者热衷跟风炒作的

习惯， 兴风作浪， 显示出券商对自己客户管

理不到位等等。 市场主体的成熟、 市场机制

的完善与市场化改革的稳步推进是互为前提

的， 在这些方面， 中国资本市场依然需要做

很多工作。

问： 深交所为抑制新股首日爆炒已经采取

了哪些措施？

答： 维护市场秩序是交易所作为市场组织

者的责任之一， 深交所抑制新股首日爆炒是维

护市场有序性的要求。 公平性必须通过有序的

市场得以体现。 在市场出现无序的情况下， 公

平性无法实现。 新股炒作之风， 扭曲市场信

号， 影响了市场的公平， 最终损害的是市场主

体的长远利益。

为抑制炒新， 深交所今年以来采取了一系

列措施： 一是梳理重点监控账户和频繁炒新账

户名单， 对其实施严密监控， 采取事前提醒、

事中警示、 事后规范等一系列监管措施， 严禁

其采用异常交易方式参与首日交易； 二是发布

《深圳证券交易所新股上市初期异常交易行为

监控指引》， 要求投资者按照指引要求参与新

股交易； 三是进行新股上市首日风险提示。 我

们已要求浙江世宝在上市前做好风险提示工

作， 特别要求公司补充披露业绩下滑及募集资

金不到位的风险， 并对坏账准备计提比例逐年

下降做出说明。 希望广大投资者参与新股首日

交易前仔细阅读相关公告， 充分了解上市公司

各项风险， 理性投资。

最后需要指出的是， 新股的价格归根结底

是市场主体博弈的结果。 监管机构需要创造一

个公平博弈的环境， 加强对市场主体行为的监

管， 同时， 市场主体的自律也非常关键。 如果

市场主体的行为没有任何底线， 制度设计再完

美， 监管措施再严格， 也无济于事。 希望市场

各方一起努力， 维护市场的有序运行， 把市场

化改革持续稳步地推向前进。

单用途商业预付卡

管理办法今起实施

证券时报记者昨日从商务部获悉， 《单用

途商业预付卡管理办法

(

试行

)

》 今日起正式实

施。 目前， 单用途商业预付卡管理制度已基本

确立。 自今年

9

月

27

日 《单用途商业预付卡管

理办法》

(

试行

)

发布以来， 商务部积极推进单

用途商业预付卡管理各项工作， 近期分别在江

西和北京举办了两期单用途商业预付卡管理培

训会议， 对全国

37

个省级和

330

个地、 市级商

务主管部门相关工作负责同志进行业务培训，

为开展监管工作打下了扎实基础。 （许岩）

东方资产：未来三季度

银行不良贷款将上升

中国东方资产管理公司昨日晚

间发布的 《

2012

： 中国金融不良资

产市场调查报告》 显示，

2012

年

商业银行新增不良贷款规模将同比

增长

10%

以内， 银行业不良贷款

率将达到

1%~2%

， 商业银行出售

不良贷款的规模将小幅增加。 今年

四季度及明年前两个季度单季不良

贷款规模将明显上升。

研究主要采取了问卷抽样调查

和数据分析的实证研究方法， 调查

对象为中国不良资产市场的四类主

要参与者， 即商业银行、 投资者、

资产管理公司和中介机构。

报告指出， 整体上， 我国商业

银行不良贷款规模在短期将缓慢上

升， 增速有所加快。 今年第四季度

及明年前两个季度单季不良贷款规

模将明显上升。 不良贷款短期缓慢

上升的原因是扩张型的货币政策引

起资产和产品价格上涨， 进而维持

商业银行正常信贷链条， 而一旦由

于通胀压力使得货币政策再次由扩

张转为紧缩， 不良贷款率不排除加

速上升。 此外， 中国经济与全球经

济的高度融合也是中国商业银行较

低的不良贷款率与世界较高水平

“接轨” 的驱动力。

行业层面， 问卷调查中， 商业

银行受访者对于今年银行不良贷款

主要来源的排名依次为房地产企

业、 外向型企业和地方融资平台。

而对于调结构政策对行业信贷风险

影响最大的行业———排名前三分别

是钢铁建材产业、 房地产业和战略

新兴产业。

多数商业银行受访者认为， 稳

增长政策将导致不良贷款形成时间

延后， 房地产调控政策使得房地产

业成为信贷风险的重要来源， 但房

价下降幅度不会触及商业银行可以

承受的极限。 今年商业银行不良贷

款余额和不良贷款率将小幅 “双

升”， 关注类贷款账面风险与实际

风险偏差最大， 信贷风险一定程度

上被低估。 （郑晓波）

业绩加速上行 中国中铁重回增长轨道

———中国中铁（

６０１３９０

）

２０１２

年三季报点评

� � � �

中国基建行业巨头中国中铁于昨日

（

２０１２

年

１０

月

３１

日

）

公布了今年第三季度的业绩报告

。

报告显示

，

三季度公

司实现营业收入

１２１２．４３

亿元

，

比去年同期增长

７．３７％

；

归

属于母公司所有者的净利润

１８．８２

亿元

，

同比大幅增长

６７．５４％

。

我们看到公司的收入

、

利润在经历了短暂的下滑

后

，

双双在三季得以逆转

。

今年

１－９

月份

，

公司累计实现营

业收入

３１９６

亿元

，

同比下降

４．８５％

；

归属于上市公司股东的

净利润

４２．７

亿元

，

同比增长

１９．７８％

；

实现基本每股收益为

０．２

元

／

股

。

当前铁路建设已摆脱

“

７－２３

动车事故

”

的负面影响

，

在国家

“

稳增长

”

的大方针下

，

基建行业政策

“

暖风

”

频

吹

，

铁路

、

城轨等建设市场已经回暖

，

中国中铁三季度业绩

的强劲增长正是行业大环境回复景气的直接写照

。

我们认

为

，

中国中铁的收入和盈利状况已于三季度触底回升

，

伴随

着年底基建投资的全面冲刺

，

预计公司第四季度的收入和盈

利将有望超预期增长

，

从而带动全年业绩超过去年同期水

平

，

中国中铁将重回增长轨道

。

单季利润强劲增长，业务多元化卓有成效

三季报中最吸引投资人的莫过于公司利润的强劲增长

，

在营业收入仅增长

７．３７％

的情况下

，

公司的营业利润同比增

长了

５０．８７％

，

利润总额同比增长了

５２．１８％

，

归属于母公司

所有者的净利润同比增长

６７．５４％

。

盈利增速大幅超越销售规

模增速的态势显示出公司盈利能力和经营效率的大幅提升

，

公司的综合毛利率从上年同期的

６．１１％

上升到了目前的

７．２３％

，

加权平均净资产收益率同比增加

０．８６

个百分点

。

我们认为

，

中国中铁盈利能力与经营效率的大幅提升主

要归功于公司

“

调结构

、

强管理

”

经营战略的实施

， “

主业

突出

、

多元并举

”

产业结构调整已经展现出良好的盈利局面

。

公司通过增加毛利水平相对较高的市政工程

、

勘察设计与咨

询服务

、

工程设备和零部件制造

、

房地产开发及其他毛利率

水平较高的业务在公司全部销售中的比重

，

一方面提升了公

司的毛利率水平

；

另一方面也降低了对铁路建设工程的依赖

，

优化了收入来源的结构

，

夯实了未来可持续增长的基础

。

另

外

，

以钢材为代表的原材料价格的下降

、

公司成本控制能力

的增强也是中国中铁盈利能力同比上升的重要影响因素

。

资料来源： 公司财务报告

新签合同快速增长，累计在手订单金额超万亿

中国中铁三季报显示

，

今年

１－９

月份公司新签合同额

４

，

５０６．１

亿元

，

同比增长

２６％

。

其中

，

基建板块

３,１５３．９

亿元

（

铁路工程

４５１．４

亿元

，

同比减少

１２．３％

；

公路工程

５７３．６

亿

元

，

同比减少

１８．４％

；

市政及其他工程

２,１２９．０

亿元

，

同比增

长

４６．９％

），

同比增长

１８．２％

，；

勘察设计板块

７６．１

亿元

，

同

比减少

４．４％

；

工业板块

１２１．６

亿元

，

同比减少

６．４％

。

得益

于市政及其他工程板块的爆发

，

在铁路和公路工程新签订单

明显减少的情况下

，

中国中铁的基建板块在今年前三个季度

依然取得了较好成绩

。

表

１

：

２０１２

年三季度累计新增订单金额

累计新增合同金额

２０１１

三季度 占比

（

％

）

２０１２

三季度 占比

（

％

）

ＹｏＹ

（

％

）

合计

３

，

５７７ １００．００％ ４

，

５０６．１０ １００．００％ ２５．９７％

分部板块订单

２０１１

三季度 占比

（

％

）

２０１２

三季度 占比

（

％

）

ＹｏＹ

（

％

）

基建建设

２

，

６６７．８０ ７４．５８％ ３

，

１５３．９０ ６９．９９％ １８．２２％

勘察设计板块

７９．６ ２．２３％ ７６．１ １．６９％ －４．４０％

工业板块

１２９．９ ３．６３％ １２１．６ ２．７０％ －６．３９％

资料来源： 公司财务报告

目前公司在手订单充裕

，

截至今年

９

月

３０

日

，

公司未

完成合同额

１１,７１９．９５

亿元

。

其中基建板块

９,４４３．９９

亿元

，

勘察设计板块

１６３．５２

亿元

，

工业板块

１４５．３２

亿元

。

公司的

未完成合同额是

２０１１

年全年营业收入的

２．５４

倍

，

充足的在

手订单足以保证公司两到三年的长期发展

。

“稳增长”政策下基建恢复景气，

中国中铁重回增长轨道

今年年初以来

，

面对经济增速不断下滑的局面

，

政府逐

步强调把

“

稳增长

”

放在更加重要的位置

。

大型基建项目是

国家

“

稳增长

”

政策的重点投资和建设方向

，

９

月初

，

国家

发改委集中审批通过了一系列城市轨道交通建设

、

公路建设

、

港口和航道工程以及市政工程建设项目计划

，

总投资额预计

超过

１

万亿

。

中国中铁作为中国基建市场中占据过半江山的

领导者已经从上述政策中明显获益

，

公司

９

月

１２

日公告共中

标或签约

２８０．９

亿的十六个重大工程项目中

，

金额最大的是

“

成都地铁

３

号线投融资建设项目

”

正是发改委

９

月

５

日公

示批准的项目之一

。

在这批新增合同中

，

涉及国内铁路

、

城

市轻轨工程的订单或合同总额达

１６３．７７

亿元

，

占比高达

５８．０９％

。

从中折射出国家大手笔基建投资对上市公司影响

。

在

“

稳增长

”

政策激励下

，

我们看到近两个月铁路固定

投资逐渐转好

，

复苏迹象明显

。

今年

８

月

、

９

月铁路固定资

产投资分别为

４５７．８

亿元

、

７２６．６

亿元

，

投资额与去年同期

相比大幅提升

，

其中

８

月份同比增速为

２９．７％

，

９

月份同比

增速高达

９２．７％

，

显现出

“

井喷式

”

增长的态势

。

预计四季

度铁路基建投资增长

９６％

。

铁路投资加速成为必然趋势

，

月度投资额有望上千亿元大关

。

１－９

月份

，

铁路固定资产

投资完成额为

３４４１

亿元

，

其中基建投资

２９２０

亿元

。

若

要完成全年

６３００

亿元的投资计划总规模

，

１０－１２

月份月

均投资额将接近千亿

，

是历年铁路建设投资规模中较高的

水平

，

其中铁路固定资产投资将较去年同比增长

４９．７５％

，

铁路基建投资将同比增长

９６．１０％

。

所以我们判断在四季

度铁路建设投资全面冲刺的大背景下

，

中国中铁的收入和

盈利将迎来超预期的增长

，

从而带动公司全年业绩超过去

年同期水平

，

２０１２

年中国中铁将重回增长轨道

。

（深圳市怀新企业投资顾问有限公司） （

ＣＩＳ

）


