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直 击 三 季 报

上周末，中国证监会新闻发言人披露

了对万福生科、天能科技及新大地的处罚

情况。其中，平安证券及相关当事人受到

“顶格处罚”。而鉴于证监会对违规行为频

频祭出重拳，有市场人士表示，证监会处于

“最严执法期”。

某种意义上，当前处于“最严执法期”

是市场“倒逼”的结果，也是市场监管的需

要。就万福生科案本身而言，上市公司的

违法行为涉嫌构成欺诈发行股票罪和违规

披露、不披露重要信息罪，并且时间周期

长，数额巨大；而作为保荐机构的平安证券

及相关当事人，在胜景山河之后再次暴露

出未能履行勤勉尽责的职责，并最终酿成

苦果，也损害了广大投资者与资本市场的

整体利益，实行“顶格处罚”并不意外。

近来，证监会对违规行为的打击呈愈

来愈严厉之势，这也是市场解读为“最严执

法期”的一大原因。但“最严执法期”并不

等于“最好执法期”。由于各种涉众面广、

严重践踏市场公信的违法违规行为层出不

穷，“净化”资本市场仍然任重道远。

应该说，近几年监管部门一直在坚持

不懈地打击市场上的违规行为，但违规成

本低的弊端却也一直存在。对企业来讲，

即使不符合上市条件，一旦造假成功上市，

就算付出了一定代价，背后获取的利益却

是非常巨大的，这也是市场上各种违规违

法行为不断出现的根本原因。

作为涉及众多方面切身利益的资本市

场，当前处于“最严执法期”显然是非常必

要的，而且此种势头也应保持下去。但是，

只有“最严执法期”显然远远不够，广大投

资者利益能够得到保护，违规行为与违规

者都能受到严惩，市场处于“最好执法期”，

才是需要努力的目标与方向。

当然，达到这个目标需要一定的条件：

其一是制度建设更加健全与完善，大幅提高

违法和失信成本，如对造假上市等企业一经

发现就严厉处罚发行人和相关责任人，甚至

要求退市；其二是监管部门对违规行为保持

高压态势，提高执行力，使各种违规者都“被

严惩”；其三是保护好广大中小投资者的合

法权益，就像证监会主席肖钢在《保护中小

投资者就是保护资本市场》一文所述，从多

角度、多方面做好中小投资者的保护工作。

如此，A股才会有希望。

市 场 期 待“ 最 好 执 法 期 ”
曹中铭

《国务院关于化解产能严重过剩矛盾
的指导意见》日前出台，对平板玻璃落后产
能提出了严格的要求，被业内人士称为史
上最严的玻璃行业产能调整措施。

“此次《指导意见》明确提出了产业结
构升级和市场集中度并重的发展思路，不
仅对生产企业有了明确的环保指标要求，
对于生产过程的节能减排也有了硬指标。”
中国玻璃信息网运营总监陈小飞说。

从 A 股市场表现看，玻璃制造板块表
现相对较弱。今年以来，截至 10 月 24 日收
盘，按申万三级行业分类，玻璃制造指数上
涨了 9.23%，虽跑赢了同期下跌 4.85%的沪
深 300指数，却在全部（205个行业）申万三
级行业指数中位居后半区，表现相对较弱。
玻璃制造板块有 9 家上市公司，从公司股
价看，有 5 家公司上涨，分别为旗滨集团、
南玻 A、耀皮玻璃、金晶科技、方兴科技，涨
幅分别为 20.44%、18.56%、6.43%、3.51%、
1.14%；其他 4 家上市公司洛阳玻璃、金刚
玻璃、亚玛顿和三峡新材均呈现下跌态势，
分别下跌 2.08%、3.64%、8.75%、20.22%。

9 家上市公司已有 4 家公布了三季报
业绩，均实现盈利，净利润 3 家增加、1 家下
降。涨幅最高的旗滨集团业绩增幅也最
高，前 3 季度营业收入同比增长 42.32%，归
属 母 公 司 股 东 的 净 利 润 同 比 大 增

168.91%；南玻 A 也有不错的成长性，营业
收 入 和 净 利 润 同 比 分 别 增 长 6.77% 、
55.83%；股价表现最差的三峡新材，业绩上
却有出色表现，营业收入和净利润同比分
别增长 8.05%、71.29%；净利润下降的公司
是金刚玻璃，同比下降 18.05%，不过营业
收入同比增长 8.34%。

长江证券的分析师范超认为，南玻 A
良好业绩主要是平板玻璃的贡献，受益于
多晶硅技改的完成。由于产品价格上行，
其平板玻璃业务前 3 季度实现净利润约为
3 亿元，其中超白、超薄业务贡献 7000 万元
利润，而工程玻璃变动不大，三季度利润与

二季度相当。
万达期货玻璃行业分析师马骏认为，

淘汰落后产能，主要着眼点在于节能降耗、
产能优化，淘汰高能耗的落后产能或许只
是其中一项措施。

据悉，2012 年底，我国平板玻璃产能
利用率 73.1%，明显低于国际通常水平，但
仍有一批在建、拟建项目，产能过剩呈加剧
之势。截至目前，国内共有浮法玻璃生产
线 309 条，产能 10.59 亿重箱。今年以来共
增加生产线 24 条，新增产能 1.15 亿重箱，
比年初增长产能 12.3%。

陈小飞认为，大量产能的增加不仅消

耗了能源和材料，还带来了恶性竞争，损害
了行业健康发展。《指导意见》提出,从总量
上控制、推行环保指标、严格生产过程中的
节能减排，以及鼓励重点区域内的企业重
组和产业升级，这些措施能够在保证行业
健康发展的同时，增强整体行业企业的竞
争力。

具体到对行业和企业的影响，马骏认
为，无论是淘汰落后产能还是达到环保要
求，都需要一个过程，但从长期看，玻璃生
产成本会随着环保设备的使用而增加。

“政策落地对玻璃价格影响较大”，陈
小飞认为，总量减少后，玻璃价格会获得
支撑作用，而各种环保措施的实施也会间
接增加玻璃生产成本，但余热发电等措施
的实施又可以降低企业生产成本。对于后
期走势，他认为玻璃行业和房地产行业的
关联度比较大，随着未来城镇化的进一步
发展和国家环保政策、节能减排政策的日
益严厉，将有利于新型产品和高端产品的
发展。

具体到玻璃期货，陈小飞认为，中长期
均线继续斜向下，对价格压制明显，也成为
未来制约反弹空间的强阻力。同时，长期与
短期价格均线距离缩短，显示各方筹码开
始接近，为后市变盘埋下伏笔。马骏则认
为，玻璃主力合约 FG401 经过近期从 1455
元/吨到 1296 元/吨为期逾一月的下跌，再
次出现较为明显的持续反弹，短线投资者
如果介入反弹可以此为目标点位，趋势型
投资者空单减仓后可继续观望，待趋势重
新出现择机介入。

玻璃板块：产能调整利好远期价格
公 开 市 场 继 续“ 零 操 作 ”

流动性“龙头”拧紧

10 月份以来，在人民币对美元中间价
5 次刷新纪录后，24 日人民币即期汇价开
盘报 6.0830，延续前一日 6.0835 的高位收
盘的态势，连续第二日创新高。外汇交易
员分析认为，客盘结汇推动人民币继续走
高，市场谨慎试探 6.08关口。

10 月 23 日人民币对美元中间价报
6.1330，再次刷新汇改以来新纪录。在截
至目前的 13 个交易日里，人民币中间价一
路走高，其中 5 个交易日创汇改以来新
高。与此同时，人民币即期汇率 10 月以来
也 屡 创 历 史 新 高 ，当 月 升 值 幅 度 接 近

0.5%，2013年累计升值幅度超过 2.2%。
美元的阶段性弱势，可能将进一步支

撑人民币汇率。受美国 9 月份非农就业数
据不及预期拖累，美元指数大幅下挫至新
低点。就业报告更是引发了市场对美联储
延迟退出量化宽松政策的强烈预期。

受美元下跌影响而走高的不只是人民
币。10 月 24 日亚洲外汇市场，美元指数
盘尾快速下跌，并刷新 8 个月低点，风险货
币则全线上扬。

贸易顺差的驱动作用，仍是人民币升
值的重要动力。今年三季度，累计顺差总

额高达 615 亿美元，资金流入压力加大，结
售汇市场上的美元持续抛售，导致人民币
走强并不意外。

就下一阶段而言，中国经济企稳回
升、资金大幅流入国内市场仍对人民币汇
率形成有力支撑。汇丰 10 月中国制造业
采 购 经 理 人 指 数 (PMI) 预 览 指 数 升 至
50.9，创下 7 个月以来最高水平。汇丰控
股首席经济学家屈宏斌表示，在第三季度
触底后，中国经济增长复苏势头在进入第
四季度时得到巩固，这对人民币的升值预
期奠定了基础。

人民币即期汇率再创新高
本报记者 崔文苑

□ 本报记者 刘 溟□ 本报记者 刘 溟聚焦化解产能过剩的资本表现 ④

本报北京 10 月 24 日讯 记者陈果静报道：央行今
日连续第三次暂停逆回购操作，再度使市场确认了逆回
购将阶段性退出的预期。10 月 17 日和 22 日，央行已连
续两期暂停公开市场操作。

与前两期不同的是，银行间市场对于资金面收紧的担
忧开始上升。10月 24日，上海银行间同业拆放利率全线
大幅上涨，其中14天品种上调幅度最大，达101.1个基点，
收于 4.88%。隔夜和 7 天品种分别较上一交易日跳涨
30.8个和38.8个基点，行至4.09%和4.68%。

但资金利率的大涨并非仅由公开市场的零操作触
发。事实上，本周开始迎来了财政季节性缴款，预计将从
商业银行抽取超过 3000 亿元的流动性，使得银行出借
资金的意愿大幅降低。此外，在连续两期逆回购暂停后，
市场已经达成这样的共识：面对外汇占款的回升和信贷
余额的高速增长双重压力，央行将拧紧短期流动性的“龙
头”，以维持稳健的货币政策。

目前市场上密切关注的是，面临多重压力，央行是否
会转变货币政策的方向，即由中性的货币政策转变成偏
紧的货币政策。“央行货币政策已经开始向‘中性偏紧’的
方向转变。”国泰君安宏观分析师薛鹤翔认为，经过 6 月
份的流动性紧张局面，央行对流动性的管理更加重视，此
时暂停公开市场流动性调控手段，是为了避免 M2的大幅
度波动。

多数分析师并不认同货币政策即将转向。海通证券
分析师李迅雷认为，在当前保增长的任务没有悬念之时，
央行货币政策有所收紧在意料之中，但央行稳健货币政
策的主基调短期内不会改变。

对于目前银行间市场当前面临的紧张状况，有分析
指出，央行后期可能更倾向于通过公开市场短期流动性
调节工具（SLO）来进行调节。SLO 是指参与银行间市场
交易的 12 家主要机构，可以在流动性短缺或者盈余时，
主动与央行进行回购或者逆回购的操作，操作期限一般
不超过 7 天。今年 1 月起，央行启用 SLO 作为公开市场
常规操作的补充。

在前两个交易日接连下挫后，24 日
沪深股指再度双双走弱，创业板指更是击
穿 1300 点整数位，近期呈大幅回调态
势。23 个申万一级行业指数中，仅家用
电器、交运设备和信息服务等板块上涨，
而采掘、公用事业和有色金属等板块领
跌。伴随股指下行，两市大多数个股告
跌，仅 800余只交易品种上涨。

截 至 收 盘 ， 上 证 综 指 报 收 2164.32
点，下跌 0.86%，成交 900.02 亿元；深
证成指报收 8486.52 点，下跌 0.31%，成
交 963.22 亿元，两市成交量为 1800 多亿
元，较前一交易日缩减两成多。另外，中
小板指、创业板指也分别下跌了 0.68%、
1.17%。

消息面上冷暖参半，今日发布的 10
月 汇 丰 中 国 制 造 业 采 购 经 理 人 指 数

（PMI） 初 值 为 50.9， 高 于 9 月 的 50.2，
达到 7 个月来最高，显示进入四季度经济
复苏的势头正在进一步巩固。申银万国证
券策略分析师李筱璇表示，近期市场受经
济基本面的推动已有所减弱，虽仍构成下
行支撑，但很难构成上行基础。

从资金面上看，继上周净回笼 445
亿元之后，本周再次实现净回笼 580 亿
元，过去两周净回笼资金逾千亿元，但
今日央行公开市场操作继续暂停。有分
析人士认为，近期央行从逆回购缩量到
暂停操作的行为，给市场带来收紧流动
性的预期。目前来看，资金面相比此前

而言不甚宽裕。
实际上，伴随着大盘指数延续震荡下

行，今日市场成交也大幅萎缩，两市量能
均不足千亿元水平。这在显示增量资金进
场不足的同时，也表明了市场观望气氛逐
渐浓厚。

在经历连续 3 个交易日的调整之后，
目前上证指数已相继跌破 30 日均线和年
线，并挑战下方 60 日均线和半年线。展
望后市，大摩投资分析师袁筠杰表示，
市 场 近 期 由 于 没 有 热 点 带 动 而 走 势 较
弱，主板沪指下方目标位将在 2150 点一
线前期成交密集区附近，创业板指短期
预计还会维持宽幅震荡，并做出一个中
期的顶部形态。

沪 深 股 指“ 三 连 跌 ”
本报记者 何 川 本报北京 10 月 24 日讯 记者刘溟报道：鸡蛋作为

国内首个生鲜农产品期货品种，日前获得批准。就市场
广泛关注的鸡蛋期货合约设计，大连商品交易所农业品
事业部有关负责人今日接受了记者采访。

据了解，鸡蛋期货的交易品种为鲜鸡蛋，交易单位为
每手 5 吨，最小变动价位是每 500 千克 1 元，合约涨跌停
板幅度为上一交易日结算价的 4%，最低交易保证金为合
约价值的 5%，合约交易月份不含 7 月、8 月两个最热月
份。最后交易日和交割日分别为合约月份第十个交易日
和最后交易日后第二个交易日，交割方式为实物交割。

在鸡蛋期货质量标准的设计上，大商所遵循鸡蛋现
货贸易注重新鲜度的特点，选取了检验时间短、成本低的
哈夫单位作为衡量鸡蛋新鲜度指标，在保证食品安全和
交割顺畅的同时降低成本，切实服务“三农”。为了鼓励卖
方交割前采用鸡蛋分选机进行分选，在质量指标设计中，
对蛋重均一性设置升贴水，蛋重等级不满足要求的替代
交割品贴水 200 元/500 千克。此举有利于引导行业提升
产业化水平，提高鸡蛋品质和卫生安全标准。在设计感官
要求指标时，减少了主观性表述，而是将硌窝、清洁度、裂
纹等感官指标量化，保证参与交割鸡蛋的质量安全。

该负责人介绍说，在鸡蛋期货交割制度设计上充分
考虑了现货贸易习惯和可操作性，并将防控风险摆在首
要位置。鸡蛋采用恒温库仓库交割与大型蛋鸡养殖场厂
库交割并行，并拟设立推荐品牌交割制度，交易所在产区
集中地和销区集散地设立交割仓库和厂库。为保证鸡蛋
的质量安全，保证源头可追溯，鸡蛋标准仓单定向作为交
割专用，将不能进行交易和转让。

鸡蛋期货着力服务“三农”
保证食品安全和降低成本

鸡蛋期货着力服务“三农”
保证食品安全和降低成本

中 国 重 工 盈 利 26.27 亿 元

本报讯 中国重工发布三季报，1 月
至 9 月盈利 26.27 亿元，同比下滑 27.48%，
每股收益 0.179 元；营业收入 354.36 亿元，
同比下滑 21.43%。受船舶市场低迷影响，
船舶产品价格较上年同期有所下降，导致
公司业绩下滑。此外，公司财务费用同比
减少 260.89%。 （逸 宸）

中 国 联 通 净 利 润 增 51.8%

本报讯 中国联通发布三季报，1 月
至 9 月实现净利润 27.82 亿元，同比增长
51.8% ，每 股 收 益 0.13 元 ；营 业 收 入
2266.46 亿元，同比增长 18.9%。其中主营
业务收入 1831.1 亿元，同比增长 13.7%。
期内，其 3G 业务累计净增用户 3517.0 万
户，达到 1.12亿户。3G 业务占移动业务主
营业务收入的比重，由上年同期的 46.0%
上升至 57.9%。 （赵 文）

华 域 汽 车 盈 利 25.7 亿 元

本报讯 华域汽车发布三季报，1 月
至 9 月实现净利润 25.7 亿元，同比增长
8.42% ，每 股 收 益 0.995 元 ；营 业 收 入
506.75 亿元，同比增长 17.08%。国内乘用
车市场较快增长，公司配套业务稳定，实现
了经营业绩的平稳增长。 （赵 文）

特变电工净利润增 29.48%

本报讯 特变电工发布三季报，1 月
至 9 月实现净利润 10.25 亿元，同比增长
29.48% ，每 股 收 益 0.3888 元 ；营 业 收 入
191.85 亿元，同比增长 29.86%。净利润的
增长，主因是营业收入增加，以及加强费用
控制。 （逸 宸）

据新华社武汉10月24日专电 （记者沈翀） 深交
所总经理宋丽萍 24 日在第六届中国·武汉金融博览会上
透露，深交所将加大资产证券化创新服务力度，目前处于
论证和沟通环节的资产证券化项目近 26个。

今年 8 月国务院常务会议提出扩大资产证券化试
点，半个多月后，2 只阿里巴巴小额贷款资产证券化产品
在深交所挂牌上市，成为我国首只在交易所上市的券商
类信贷资产证券化产品，一举盘活了阿里小贷 10 亿元的
存量资产。

宋丽萍说，通过总结前期试点经验，深交所进一步拓
宽基础资产的类型，探索更为多样化项目运作模式。在
信贷总规模硬约束条件下，为各地优化信贷结构，腾挪存
量资产打开空间。

她说，目前处于论证和沟通环节的资产证券化项目
近 26 个，基础资产除污水处理、高速公路收费、主题公园
门票收入等已参与试点的类型外，还包括了银行信贷资
产、融资租赁、商业物业租金、新能源供电收入等。

深交所推进证券化产品
26个项目正论证沟通


