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通胀持续回落 政策微调空间更大

证券时报记者 岩雪

国家统计局昨日公布的数据显

示，

6

月份居民消费价格指数

（

CPI

） 同比上升

2.2%

， 较上月大

幅回落

0.8

个百分点。 对此， 不少

专家认为， 三季度

CPI

或将进入

“

1

” 时代， 但不能由此判断中国

经济已陷入通缩， 宏观政策局部性

微调空间更大。

中国人民大学财政金融学院副

院长赵锡军表示， 从

CPI

的结构

看， 下降的主要原因有： 一是进

入夏季后， 食品中的鲜菜供应量越

来越大， 价格继续下滑； 二是国际

油价下滑所带来的国内油价下调；

三是

6

月份的翘尾因素越来越小。

“包括宏观调控的作用在内， 这是

多个因素共同作用的结果。” 他说。

展望下一阶段物价走势， 国务

院发展研究中心金融研究所副所长

巴曙松指出，

6

月份

CPI

涨幅较上

月有明显回落， 按此趋势，

7

月份

CPI

可能会回落到

2%

以下， 这为

宏观政策的阶段性、 局部性微调提

供了更大空间。 但考虑到年底

CPI

有可能温和回升到

3%

左右， 继续

降息的空间不大。

中金公司首席经济学家彭文生

也认为， 未来通胀将进一步回落。

预计

7

月份

CPI

同比涨幅将下降到

1.6%

左右， 工业生产者出厂价格

（

PPI

） 将降至

-3%

左右。

兴业银行资金运营中心首席经

济学家鲁政委预计， 未来

CPI

仍会

处于继续探底过程中， 最低点在

7~10

月任何一个月中都可能出现，

其中

7

月可能在

2％

左右。

PPI

年

内基本是负值， 只是跌幅会逐渐缩

小。 鲁政委建议未来更多发挥利率

浮动空间的市场调节作用。

其实，

6

月份

CPI

大幅回落早

在意料之中。 就在此次数据公布前

的

7

月

5

日晚， 央行突然宣布降

息， 而这次降息的时间距离上一次

降息还不足一个月。

彭文生认为，

7

月份下调存准

的可能性仍然较大。 预计货币政策

将维持相对宽松的货币环境， 下半

年还将下调

1

次利率， 同时还可能

继续降准以对冲外汇占款增量的减少。

银河证券首席总裁顾问左小蕾则

指出， 短期内

CPI

不会降至负值， 预

计年内还有

1~2

次降息机会。 她同

时建议， 应该只降贷款利率， 保持存

款利率不变。

此外， 随着

CPI

的持续回落， 业

内不少专家担心会出现通货紧缩及所

引发的大规模经济衰退风险。

“讨论通缩还为时过早。” 左小

蕾认为， 今年年内

CPI

涨幅不会进入

负值区间， 因为一些短期因素， 例如

天气引发的蔬菜价格上涨， 仍然可能

导致物价短期反弹。 她同时强调， 年

内也没有根本性的通胀压力， 全年

CPI

涨幅会在

3%

左右。

对外经贸大学公共管理学院副教

授李长安则认为，

CPI

快速回落， 说

明物价上涨的压力进一步消除。 但由

于

CPI

依然是正数， 因此也不能由此

判断中国经济已经陷入通缩。

上半年

IPO

实际审核通过率

68%

终止审查的拟上市公司达到

39

家

证券时报记者 苏容若

“终止审查” 的拟上市公司，

在首次公开发行 （

IPO

） 队伍中是

一个沉默却不容忽视的群体。 统计

数据显示， 今年

1～6

月， 终止审

查的拟上市公司达到了

39

家， 将

这个群体加入考量之后， 今年上半

年的

IPO

实际审核通过率为

68%

，

高于

2011

年的

63%

， 低于

2010

年的

76%

。 证券时报记者根据证

监会披露信息统计发现， 终止审查

的情形多数发生在进入反馈意见阶

段之后。

具体来看， 上半年有

154

家企

业的首发申请通过了发审委的审

核，

27

家未通过，

5

家被取消审

核，

1

家暂缓表决，

39

家企业终止

审查。 如不考虑终止审查的情况，

则今年上半年的

IPO

通过率为

82%

。 在这

39

家终止审查企业中，

11

家申请在主板 （含中小板） 上

市，

28

家申请在创业板上市。

“基本上有三分之一的企业

是白审的。” 在上月举行的今年第

二次保代培训上， 曾有监管层人

士这样指出。 根据这次培训上披

露的数据， 从

2006

年到

2011

年，

IPO

审核的实际过会率分别为

56%

、

66%

、

63%

、

65%

、

76%

、

63%

， 平

均实际审核通过率为

67%

。 这

6

年

中， 共有

1051

家企业的首发申请获

批，

231

家被否决，

292

家企业撤回

（也即终止审查）。 换句话说， 在过

去

6

年， 终止审查的企业数量超过

被否决的企业。

记者获悉， 终止审查一般需企业

与保荐机构协商一致， 分别出具申请

递交到证监会， 而申请终止审查的原

因则可能有多种情况。 监管层人士在

保代培训上曾这样指出： “企业撤

回， 多数是因为业绩大幅下滑， 也有

部分是无法回答在反馈意见中提出的

质疑。 说明保荐机构在第一次把关时

不够严格， 博弈和闯关心理严重， 导

致大家无效劳动非常多。”

据了解， 在今年

2

月

1

日证监会

开始披露在审企业名单之前， 公众无

太多机会了解到这些预披露之前即撤

回材料终止审查的企业与上市擦肩而

过的故事。 从

2

月

1

日预披露新政之

后终止审查的

30

家企业来看， 在终

止审查的前一周， 其中有

20

家企业

处于落实反馈意见阶段， 有

5

家企业

处于预披露招股书阶段， 有

5

家企业

处于中止审查阶段。

文化部鼓励民间资本投资文化产业

支持民营文化企业通过并购重组、上市等方式融资

见习记者 王砚

文化部日前出台 《鼓励和引导

民间资本进入文化领域的实施意

见》。 《意见》 提出， 鼓励民间资

本投资文化产业。 要建立健全多元

化、 多层次、 多渠道的文化产业投

融资体系， 鼓励和支持民营文化企

业借助资本市场做大做强。 支持民

营文化企业通过信贷、 信托、 基

金、 债券等金融工具融资， 支持民

营文化企业通过并购重组、 上市等

方式融资。 鼓励和引导民间资本参

与的金融机构、 中介组织、 各类投

资基金进入文化产业领域。

《意见》 明确， 鼓励民间资本

参与国有文艺院团转企改制， 公共

文化服务体系建设， 投资文化产业

发展， 非物质文化遗产传承保护，

以及对外文化交流和文化贸易等领

域， 并为民间资本进入文化领域创

造良好发展环境和加强对民间资本

进入文化领域的指导和规范管理提

供指导。

对于国有文艺院团转企改制，

《意见》 指出， 鼓励和支持民间资

本以投资、 控股、 参股、 并购、

重组、 项目合作等多种方式， 积

极参与国有文艺院团转企改制。 鼓

励艺术名家和其他演职人员以个人

持股的方式参与转制院团的股份制

改造。 民间资本参与国有文艺院团

转企改制， 可享受国有文艺院团转

企改制和国家扶持文化企业发展的

相关优惠政策。

针对民间资本参与公共文化服务

体系建设， 《意见》 指出， 要逐步建

立公共文化服务政府采购制度， 支持

民营文化企业的产品和服务进入政府

公共文化产品和服务采购目录。 鼓励

民间资本通过招投标等方式， 参与基

础文化设施建设、 公共文化产品创作

生产、 公益性文化产品和服务供给、

重大文化惠民工程、 重大公益性文化

活动和其他公共文化服务。

《意见》 还提出， 鼓励和引导民

间资本投资演艺、 娱乐、 动漫、 游

戏、 文化旅游、 艺术品、 工艺美术、

文化会展、 创意设计、 网络文化、 数

字文化服务等行业和领域。 支持民间

资本参与重大文化产业项目实施， 鼓

励民营文化企业跨区域、 跨行业兼并

重组。 民间资本投资符合国家重点扶

持方向的文化行业门类和领域， 可通

过项目补助、 贷款贴息、 保费补贴、

绩效奖励等方式给予资金扶持。

外资投行：加大稳增长政策力度

� � � �国家统计局昨日公布的数据显

示，

6

月份

CPI

同比上涨

2.2%

， 创

29

个月以来新低， 并略低于市场预

期的

2.3%

。 外资投行经济学家一致

认为， 未来

CPI

还将继续下行， 通

胀的快速回落将为未来政策继续宽

松提供有力支持。

汇丰银行大中华区首席经济学

家屈宏斌表示，

6

月份

CPI

同比快速

回落至

2.2%

， 与此同时，

PPI

同比

降幅加大至

2.1%

， 显示总需求疲弱

背景下商品价格继续下降。 他指出，

在通胀压力未来仍将走弱的背景下，

支持增长的相关政策仍可继续加大

力度。 野村证券中国区首席经济学

家张智威也认为， 未来数月通胀压

力还将进一步降低， 第三季度将跌

至

2%

以下，

CPI

的下行为进一步放

松政策提供空间。

屈宏斌认为， 通胀快速回落，

并预计

CPI

将于下半年继续保持低

位， 为加大政策刺激力度以稳增长

创造了条件。 他预计， 未来货币政

策仍以数量型宽松工具为主，

7

月份

准备金率仍可能下调， 至年末还有共

计

200

个基点的准备金率下调以及进

一步的财政政策刺激。

摩根大通中国首席经济学家及

大中华区经济研究部主管朱海斌预

计， 未来中国政府还将加快审批投

资项目并实施相关减税以及刺激经

济的措施， 预计央行今年还将减息

1

至

2

次以及下调存款准备金率

2

至

3

次， 以保证金融系统流动性的

稳定。

（徐欢）

深市公司债券结算制度调整答投资者问之二

� � � �问： 本次结算制度调整后， 对

投资者买卖公司债券有何影响？

答： 本次结算制度调整对投资

者买卖公司债券没有影响。

问： 本次结算制度调整对公司

债券结算价格有何影响？

答： 公司债券按净价方式交

易、 全价方式结算， 结算价格为

成交价与每百元应计利息额之和，

其中应计利息的计算方法调整为

与国债、 企业债一致， 即应计利

息

=

债券面值

×

日利率

×

本次付息起

息日至交易日止期间的实际日历

天数。

问：

7

月

13

日卖出的公司

债券， 结算价格中应计利息额为

多少？

答：

7

月

13

日卖出的公司债

券， 结算按原制度执行， 即

7

月

13

日卖出公司债券结算价格中的

应计利息包括从本次付息起息日至

7

月

15

日的利息。

问：

7

月

13

日买入的公司债

券， 从哪一天起开始享有利息？

答：

7

月

13

日买入的公司债券，

结算按原制度执行， 即

7

月

13

日买

入的公司债券， 从

7

月

16

日起开始

享有利息。

问：

7

月

16

日卖出的公司债券，

结算价格中应计利息额为多少？

答：

7

月

16

日卖出的公司债券，

结算按新制度执行， 即

7

月

16

日的

应计利息包括从本次付息起息日至

7

月

16

日的利息。

问：

7

月

16

日买入的公司债券，

从哪一天起开始享有利息？

答：

7

月

16

日买入的公司债券，

结算按新制度执行， 即

7

月

16

日买

入的公司债券， 从

7

月

17

日起开始

享有利息。

（上接

A1

版） 对于保障措施，

《规划》 要求， 加大财税政策支持

力度， 对公共服务领域节能与新

能源汽车示范、 私人购买新能源

汽车试点给予补贴， 鼓励消费者

购买使用节能汽车， 扩大公共机

构采购节能与新能源汽车的规模。

新能源汽车示范城市安排一定资

金， 重点用于支持充电设施建设、

建立电池梯级利用和回收体系等。

同时， 节能与新能源汽车及其关

键零部件企业， 可享受相关优惠

政策。 此外， 要研究实行新能源

汽车停车费减免、 充电费优惠等

扶持政策， 有关地方实施限号行驶、

牌照额度拍卖、 购车配额指标等措

施时， 应对新能源汽车区别对待。

在金融支持方面， 《规划》 提

出， 支持符合条件的节能与新能源

汽车及关键零部件企业在境内外上

市、 发行债务融资工具， 支持符合

条件的上市公司进行再融资。 支持地

方设立节能与新能源汽车创业投资基

金， 符合条件的可按规定申请中央财

政参股， 引导社会资金以多种方式投

资节能与新能源汽车产业。 支持企业

通过在境外注册商标、 境外收购等方

式培育国际化品牌。

财政部代发今年第三期

７

省区市地方债

２３９

亿元

财政部

９

日发布公告称， 根据

２０１２

年地

方政府债券发行安排， 财政部决定代理发行

２０１２

年北京、 山西、 黑龙江、 江苏、 福建、

宁夏、 青海省 （区、 市） 地方政府债券 （三

期）， 计划发行面值为

２３９

亿元， 实际发行面

值为

２３９

亿元。

根据公告， 本期债券中， 北京、 山西、

黑龙江、 江苏、 福建、 宁夏、 青海省 （区、

市） 额度分别为

３４

亿元、

３３

亿元、

４１

亿元、

５５

亿元、

３０

亿元、

１６

亿元、

３０

亿元。 各省

（区、 市） 额度以

２０１２

年地方政府债券 （三

期） 名称合并发行、 合并托管上市交易。

本期债券期限

３

年， 经投标确定的票面年

利率为

２．７５％

，

２０１２

年

７

月

１０

日开始发行并

计息，

７

月

１２

日发行结束，

７

月

１６

日起在各

交易场所以现券买卖和回购的方式上市交易。

本期债券为固定利率附息债， 利息按年

支付， 利息支付日为每年的

７

月

１０

日 （节假

日顺延），

２０１５

年

７

月

１０

日偿还本金并支付

最后一年利息。 本期债券还本付息事宜由财

政部代为办理。 （据新华社电）

CEPA

项下部分货物

7

月

1

日起实施零关税

国务院关税税则委员会日前下发通知， 决

定对新完成原产地标准磋商的

7

项香港原产商

品和

1

项澳门原产商品， 自

2012

年

7

月

1

日

起实施零关税。

在这份名为 《关于

2012

年下半年对内地

与港澳更紧密经贸关系的安排 （

CEPA

） 项下

部分货物实施零关税的通知 》 中， 国务院关

税税则委员会明确， 原产于香港的烟熏三文

鱼、 肠衣香肠、 其他面食、 预煮或其他方法

制作的谷粒、 尿素、 未加工合成或再造其他

宝石、 半宝石和其他工业用蓝宝石， 自

2012

年

7

月

1

日起实施零关税。 同时原产于澳门

的珍粉及淀粉制成的珍粉代用品也将实施零

关税政策。 （郑晓波）

江苏出台国有上市公司

内幕信息管理实施意见

近日， 针对国有上市公司并购重组活动相

对频繁的特点， 江苏证监局与江苏省国资委联

合制定了 《关于加强国有控股上市公司内幕信

息管理工作的实施意见》。

《实施意见》 从

15

个方面明确各级国资

管理部门、 国有控股上市公司及其控股股东、

实际控制人在加强内幕信息管理、 落实内幕交

易防控措施方面的责任， 细化涉及上市公司重

大事项的决策、 内幕信息的流转与保密、 内幕

信息知情人登记、 信息披露的流程。

《实施意见》 还将内幕交易防控工作纳入

国有企业业绩考核评价体系， 并明确了证券监

管部门对于国有上市公司及相关各方内幕信息

管理情况进行现场检查并依法采取相关监管措

施的职权， 初步形成江苏国资系统内部考核问

责与证监系统外部监管的综合监管机制。

江苏证监局表示， 《实施意见》 的出台，

为进一步完善国有上市公司内幕交易综合防控

体系提供了重要的工作平台和监管依据。 下一

阶段江苏证监局将推进江苏省内幕交易联席会

议机制， 通过与江苏省国资委等相关部门紧密

合作， 不断积累内幕交易综合防控工作经验，

继续做好内幕交易防控工作。

（邓亮）

中评协：多管齐下解决

评估行业压价竞争问题

和注会行业类似， 恶性压价竞争已经成为

制约评估行业健康发展的顽疾。 对此， 中国资

产评估协会副秘书长卞荣华日前表示， 要多管

齐下解决相关问题。

日前， 中国资产评估协会召开资产评估

行业收费制度落实情况座谈会。 卞荣华说，

当前， 恶性压价竞争已经成为制约评估行业

健康发展的顽疾， 要进一步加强原因分析和

对策研究， 从外部监管、 内部自律和优质服

务等方面着手， 多管齐下解决相关问题： 一

是行业协会要加强制度建设和政策引导； 二

是评估机构要加强自律， 对于低价恶意竞争

行为要协同行动、 联合抵制； 三是评估行业

要努力提升服务质量。

（肖波）

《环球财经大视野》

关注养老地产前景

昨日， 中国国际广播电台

《环球财经大视野》 邀请亚太城市

发展研究会房地产分会会长陈宝

存， 讨论眼下火热的养老地产究

竟前景如何。

目前中国

60

岁以上的老年人

口已经达到

1.77

亿， 未来养老产

业具有广阔的市场前景。 但陈宝存

指出， 目前国内的养老地产项目大

多属于高端养老， 开发运营成本很

高， 能接受其价格的人群不到老年

人群的

5%

， 受到社会欢迎的是价

格便宜的普通养老院。 其次， 在现

行医疗体制下， 最重要的医疗配套

设施无法跟进， 这是养老地产最大

的缺陷。 陈宝存认为， 低端收入人

群的养老问题， 应当由国家承担社

会责任来完成， 而服务于高端人群

的养老地产盈利模式， 目前还没有

成型， 发展前景并不良好。

《环球财经大视野》 是中国国

际广播电台联合 《证券时报》、

《新财富》 共同推出的一档电台节

目， 本节目的相关信息也将第一时

间通过新浪网的官方微博 “环球财

经大视野” 对外发布。 （国内部分

城市播出频率： 重庆

FM91.7

、 广

州深圳香港澳门

FM107.1

、 合肥

FM90.1

、 北京

FM90.5

、 乌鲁木齐

AM1008

） （杨亮）

新增

4

只发起式基金

递交募集申请

根据证监会公布的信息， 继天

弘基金和国金通用基金之后， 另有

4

家基金公司递交了

4

只发起式基

金的募集申请， 分别为鹏华基金公

司的中小企业纯债债券型发起式基

金、 富国基金公司的

21

天理财现

金宝债券型发起式基金、 易方达基

金公司的中债新综合债券指数发起

式基金 （

LOF

）、 工银瑞信基金公

司的

14

天理财债券型发起式基金。

同时， 证监会反馈意见显

示， 天弘基金公司的债券型发起

式基金已于

7

月

3

日获得第一次

反馈意见并于

7

月

6

日递交了第

一次反馈材料， 国金通用基金公

司的国鑫灵活配置混合型发起式

基金已于

7

月

5

日获得第一次反

馈意见。

此外， 从

6

月

29

日至

7

月

6

日， 还有

9

只基金募集申请递交

到证监会， 分别为万家基金公司

的

14

天理财债券型基金、 中欧基

金公司的货币市场基金、 广发基

金公司的理财

30

天债券型基金和

纯债债券型基金、 招商基金公司

的央视财经

50

指数基金、 金鹰基

金公司的天天红货币市场基金、

嘉实基金公司的美国成长股票型

（

QDII

）、 国海富兰克林基金公司

的日鑫月益

30

天理财债券型基

金、 长盛基金公司的添利

30

天理

财债券型基金。

（刘璐）
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