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年
9

月
7

日星期一

200

亿元企业债发行启动
国家电网建设进入投资高峰

本报讯 继

8

月初正式获批

800

亿元企业债券发行额度后，第

一期

200

亿元国家电网公司企业债

发行准备工作已于日前启动。 本年

度国家电网公司

1700

亿元债券融

资计划即将完成近半， 作为我国拉

动内需重要组成部分的电网建设也

将迎来新一波投资高峰。

（高 璐）

巴克莱资本
：

人民币购买
I M F

债券有两大利好
本报讯 巴克莱资本中国首席

经济学家彭文生近期发表研究报告

认为， 中国人民银行与国际货币基

金组织（

IMF

）达成的中国将以人民

币购买

500

亿美元

IMF

债券安排，

对中国有两个明显的益处。

首先，这一安排将有利于中国

外汇储备的多元化。 一方面，中国

可以使用以特别提款权（

SDR

）计价

的资产作为外汇储备； 另一方面，

本次购买债券所支付的人民币未

来可能因为兑换美元或者使用人

民币购买中国商品而回流中国，这

将使中国持有的美元外汇储备出

现下降态势。

其次， 这一安排将有可能推动

人民币发挥国际货币甚至储备货币

的作用。 尽管本次交易涉及金额数

量不高，但其释放了一个重要信号，

就是一些向国际货币基金组织贷款

的中央银行将至少持有人民币一段

时间。同时，中国可能与人民币持有

国达成协议， 允许其用人民币支付

进口货物， 这将有助于促进使用人

民币作为商品计价货币， 并用作贸

易结算货币。 （罗克关）

跌市投资收益大
P K �

私募基金完胜公募基金
本报讯

8

月份

A

股市场大幅

调整，期间公募基金、私募基金均遭

重创，市场排位也进行了重新洗牌。

根据好买基金研究中心的最新统

计，通过对跌市中的收益对比分析，

私募完胜公募。

好买基金研究中心的报告此次

共统计了

70

只在

8

月

21

日公布最

新净值的私募基金， 设定选取了可

以统计到净值的

7

月

24

到

8

月

21

日这个时间段。 结果显示，

204

只股

票型公墓基金在该时间段平均下挫

10.71%

， 而同期公布净值的

70

只

私募基金跌幅为

6.29%

， 小于公募

股票型基金，更远小于大盘。

从

7

月

24

日到

8

月

21

日， 收益率

为正的私募基金达到

9

只，而公募则

全军告负； 收益率在

-5%-0%

区域

的私募占

41.43%,

公募在这个区域

的占比为

1.47%

； 在

-10%

到

-5%

区

间， 私募占比

14.29%

， 公募占比

32.84%

；在

-15%

到

-10%

区域，私募

占比

30%

， 公募占比

63.73%

。

-15%

以下，私募和公募相差不大，分别为

1.43%

和

1.96%

。 (张 宁)

银行买盘降温业界担忧新次债发行难
次级债从补充附属资本中被扣除后

，

其配置的必要性面临重估
证券时报记者

孙 闻

次级债将分年从附属资本中扣除

政策明确后， 银行仍然有新的麻烦。

“最大的难题或许不是新次级债利率走

高， 而是有可能出现新次级债不能成

功发行的情况。” 一位银行业人士昨日

对证券时报记者说。

据介绍， 为了研究新的次级债发

行配套方案， 银行业协会已经要求各

银行研究可行建议并尽快上报。

关于次级债扣除的种种猜测上周四

得以平息，按照银监会表态，银行交叉持

有的次级债分年从附属资本中扣除。 这

一安排让众多资本充足率紧张的中小银

行松了口气， 分年扣除意味着他们获得

了从容补充资本金的时间。

但摁下葫芦浮起瓢， 新次级债的

发行可能遇到新问题。 “新政策明确

后， 银行对次级债的心态已经发生了

很大的变化，其中最重要的一点是，银

行购买次级债的积极性受到了很大的

抑制， 目前银行的态度是不会再大量

购买其它银行发行的次级债。 ”昨日，

广东一家股份制银行一位投行人士对

记者说。

北京一家大型国有商业银行研究

部人士也证实了这一说法。 该国有商

业银行人士分析， 次级债补充附属资

本作用被扣除后， 其配置的必要性面

临重估。

上述股份制银行投行人士认为，银

行对次级债的购买热情受到抑制带来的

最大难题是， 新的次级债可能遭遇发行

难题。 导致这一状况的原因是银行交叉

购买的次级债占比太高， 几乎占据已发

行次级债份额的一半。

据统计，截至今年

8

月份，商业银行

已经发行次级债规模约

2317

亿元；预计

到

2009

年底将达到

3766

亿元。 按照银

行交叉持有次级债

50%

计算，到今年底，

银行交叉持有的次级债规模将达到

1900

亿元。

据了解， 在目前的银行次级债市场

上，银行保险充当了购买的主力，承担了

大部分市场份额。 一旦银行撤出次级债

购买市场， 意味着有大约一半的银行次

级债需要寻找新的资金接盘。

但银行人士对大宗资金及时进入次

级债市场表示担忧。 上述股份制银行人

士表示， 保险公司基本上一直保持着目

前的次级债购买份额， 哪一类大宗资金

会进入市场购买次级债令他 “也感到很

困惑”。

一国有商业银行研究人士也认为，

“总体来看，监管层要求将交叉持有的次

级债从银行附属资本中扣除是有积极意

义的， 只是这项改革目前还需要配套相

应的改革措施。 ”

据介绍， 银行业协会也已经注意到

了这一新的问题。“目前银行业协会已经

要求会员单位研究次级债发行方案，并

尽快上报， 以汇总形成一个全面意见向

监管层提出。 ”接受采访的银行人士向记

者透露。

据了解， 最近一批银行次级债将由

兴业银行（

601166

）发行。本月初，兴业银

行宣布获批发行不超过

100

亿元次级

债。 该批次级债将于本月

9

日在银行间

市场发行。银行业人士预测，如果缺乏足

够资金捧场， 银行次级债将不得不提高

利率；而作为政策明确后首期次级债，兴

业银行次级债的发行情况将起到重要的

示范作用。

I P O

重启催火民间保荐人培训班
一批非投行人士纷纷报名参考

证券时报记者
吴清桦

本报讯 随着

IPO

重启以及创业板

的即将启动， 保荐代表人市场又重现火

爆， 不少证券公司高薪挖角保荐代表人

的计划开始复出。保荐代表人的受宠，也

催火了保荐人培训班这一市场。

近期， 不少民间保荐人培训机构频

频发布招生信息， 各大网站论坛也到处

散落着招生的帖子，“保证

80%

的通过

率”等字眼充满诱惑。 据了解，北京一所

大学推出了

2009

年保荐代表人胜任能

力考试培训方案，根据该方案，公开课程

学费为

9800

元

/

人。

据悉， 保荐人培训班报名所需费用

一般在数千元到

1

万元之间。 一家保荐

人培训机构的网页显示， 速赢班

3

天收

费

3600

元，视频函授班

11

天收费

5800

元， 视频加面授速成班

11

天收费

6800

元。 有关人员介绍，人多的时候，一个保

荐人培训班有

300

多人同时上课。 若按

照每天人均

600

元的学费计算， 保荐人

培训班一天便可收学费近

20

万元。

还有的民间培训机构声称能从权威

渠道拿到监管层

2008

年保荐代表人考

试题库， 只要报名加入培训班即可获赠

题库。有人士表示，这可能只是民间保荐

人培训机构吸引人报名的一个手段而

已，题库是真是假难以分辨。

此前， 保荐人培训大都为证券公司

内部的培训， 很少有民间机构或者学校

开展这一培训。如申银万国人力资源部、

投资银行部和收购兼并部曾共同举办了

保荐人内部培训班， 邀请上海财经大学

资深教授和牛津职业培训公司授课。

业内人士指出， 保荐代表人培训班

的红火， 与保代的稀缺性及高薪紧密相

关。随着保荐代表人身价的不断攀升，保

荐代表人也成为券商行业中的 “贵族职

位”。 一旦进入保荐人行列，就意味着年

薪能迅速蹿升至百万元以上， 尤其是最

近券商再次展开保荐人挖角大战之后，

更有年薪

150

万元保底， 转会费

150

万

元保底的消息传出， 若再加上项目签字

费等， 预计保荐代表人的年薪可超过

500

万元。 这一切让不少投行非保代动

心不已， 甚至一些并不具有保荐代表人

报考资格的非投行人士， 也开始想方设

法报考保荐代表人。

不过，有专业人士提醒，对于民间保

荐人培训班要小心， 这类培训班的水平

良莠不齐， 有的培训班的授课老师根本

不了解投行工作中的常识和经验， 能给

考生带来的帮助也相当有限。

瑞银证券汪涛
：

上半年新增信贷涌入
A

股不准
见习记者

罗克关

本报讯

瑞银证券中国经济研究
主管汪涛日前发布研究报告认为

，

近期
媒体报道的

“

上半年有
20%

的新增贷
款

，

或约
1.4

万亿人民币流入了
A

股市
场

”

的数据统计可能并不准确
。

“

我们认为股市最近的调整主要反
映了投资者对资产市场流动性收紧

、

以
及融资活动增加的担忧

。

我们并不认为
2009

年上半年有相当部分的银行贷款
进入了股票和大宗商品市场

，

但这种看
法以及这些资金正在撤回的观点

，

对股
价带来的影响更大

。 ”

汪涛在报告中如

是认为
。

据瑞银证券统计
，

上半年
A

股市场
资金净流入

（

包括了散户
）、

加上金属类
大宗商品进口总价值合计只有

6000

亿
元左右

，

贷款资金的进入应该更少
。

无独有偶
，

摩根士丹利大中华区首
席经济学家王庆

8

月
29

日亦在深圳表
达了类似的观点

。

王庆认为
，

由于上半年
新增非金融企业中长期贷款主要流向均
为国有大型企业

，

因此目前而言尽管固
定资产投资铺开进度慢于信贷资金流入
企业的速度

，

但国有大型企业资金调动
程序和效率决定了很难有大批量的资金
从这一渠道踏准节奏流入股市

。

摩根大通李晶
：

Q F I I

制度自由化将稳定
A

股市场
证券时报记者

孙晓霞

本报讯

国家外汇管理局
(SAFE)

近日发布一份合格境外机构投资者
（

QFII

）

管理办法征求意见稿称
，

计划将
单家

QFII

机构申请投资额度的上限由
8

亿美元增至
10

亿美元
。

与此同时
，

外
管局还计划将某些类型基金的锁定期
由

1

年下调至
3

个月
。

对此
，

摩根大通
中国证券和大宗商品主席李晶表示

，

尽
管

QFII

投资者的总持股量仅占
A

股市
场的一小部分

，

但上述规定的放松可能
意味着中国政府试图稳定国内股市的
努力

，

QFII

制度自由化将长期稳定
A

股
市场

。

虽然
7

月份银行新增贷款额骤降
，

但摩根大通认为中国市场流动性依然
充裕

，

经济基本面依然健康
，

A

股市场
虽然出现回落

，

在短期内维持震荡盘
整

，

但从中长期看
，

仍将继续保持上涨
势头

。

资料显示
，

于
2002

年
12

月正式
实施的合格境外机构投资者

（

QFII

）

政
策

，

允许大型外资机构在批准额度内
投资于国内市场的股票

、

债券及基金
。

2007

年末
，

QFII

的总配额提高至
300

亿美元
，

但迄今仅发放不足
150

亿美
元配额

。

首次公开发行
Ａ

股网上路演公告
保荐人（主承销商）：中信证券股份有限公司

中国冶金科工股份有限公司
（

下称
“

发行人
”）

首次公开发行不超过
３５

亿股人民币普
通股

（

Ａ

股
）（

下称
“

本次发行
”）

已获得中国证券监督管理委员会证监许可
［

２００９

］

８６３

号文
核准

。

本次发行采用网下向询价对象询价配售与网上资金申购发行相结合的方式
。

其中
，

本次发行回拨机制启动前
，

网下初始发行规模不超过
１４

亿股
，

约占本次发行规模的
４０％

；

网上资金申购部分不超过
２１

亿股
，

约占本次发行规模的
６０％

。

为便于
Ａ

股投资者了解发行人的有关情况和本次发行的相关安排
，

发行人和本次发行
保荐人

（

主承销商
）

中信证券股份有限公司将在中证网举行网上路演
，

敬请广大投资者关注
。

１

、

网上路演网址
：

中证网
（

ｗｗｗ．ｃｓ．ｃｏｍ．ｃｎ

）。

２

、

网上路演时间
：

２００９

年
９

月
８

日
（

星期二
）

１４

：

００－１８

：

００

。

３

、

参加人员
：

中国冶金科工股份有限公司董事会及管理层主要成员和本次发行保
荐人

（

主承销商
）

中信证券股份有限公司相关人员
。

《

中国冶金科工股份有限公司首次公开发行
Ａ

股股票招股意向书摘要
》

已刊登于
２００９

年
８

月
３１

日的
《

中国证券报
》、《

上海证券报
》、《

证券时报
》

及
《

证券日报
》。

本次发行的
招股意向书全文及备查文件可在上海证券交易所网站

（

ｗｗｗ．ｓｓｅ．ｃｏｍ．ｃｎ

）

查询
。

发行人：中国冶金科工股份有限公司

保荐人（主承销商）：中信证券股份有限公司

2009年9月7日

●

截至今年
8

月份
，

商业银行
已经发行次级债规模约

231 7

亿元
；

预计到年底将达到
37 66

亿元
。

●

在目前的次级债市场上
，

银
行保险充当了购买的主力

，

承
担了大部分市场份额

。

一旦银
行撤出次级债购买市场

，

意味
着有大约一半的银行次级债
需要寻找新的资金接盘

。


