
遏制新股超募 首发比例“被就低”

近期上报的多数中小规模项目，首次公开发行股份的比例不超发行后总股本的

25.1%

证券时报记者 杨冬

新股发行过程中的 “高超募”

现象有望得到进一步遏制。

据深圳某资深投行人士透露，

近期报上去的首发项目出现新现

象， 即多数中小规模发行人 （总股

本

4

亿股以下或总股本金额

4

亿元

以下） 的首次公开发行股份占发行

后总股本比例均不超过

25.1%

。

上述现象在投行业内引发讨

论。 某上市券商投行部人士表示，

25.1%

的首发比例上限近期已被投

行认可， 其本质意义在于可以使发

行人按最低发行比例进行融资， 进

而遏制超募。

有利于遏制超募

《证券法》 第

50

条规定， 股

份有限公司申请股票上市， 应满足

“公开发行的股份达到公司股份总

数的

25%

以上； 公司股本总额超

过人民币

4

亿元的， 公开发行股份

的比例为

10%

以上”。

以往， 一些中小规模发行人为

获得更多的超募资金， 首发比例往

往会远大于

25%

。 证券时报记者

随机查阅了部分上市公司资料， 注

意到其中数

10

家中小规模发行人

采取了超过

28%

的高首发比例。

“在泡沫特征比较明显的一级市

场， 发行越多往往就意味着超募越

多。” 某上市券商投行部人士称， 超

募现象已成为一级市场的常态。

事实上， 即使在近期新股频频破

发的市场环境下， 首次公开发行的超

募现象依然严重。 据

WIND

数据统

计， 今年年初至

3

月

14

日，

75

家首

发公司共实现超募资金

585

亿元， 超

募比例为

4.68

倍左右。

为了遏制新股发行过程中 “高超

募” 现象， 有关监管部门此前已采取

了一些手段。 比如， 在新股发行第二

阶段改革中， 引入第七类询价机构，

以遏制

IPO

高定价。

“遏制高额超募要两手抓， 一手

抓定价， 一手抓首发比例。” 上述某

上市券商投行人士认为， 发行人的首

发规模应与募投项目相匹配， 并要在

确定首发比例时考虑超募的影响。

据悉，

25.1%

或成为未来一段时

间内中小规模发行人首发比例的上

限。 据记者对

3

月初至

14

日期间进

行预披露招股书的

18

家

IPO

申报企

业的统计显示， 绝大多数中小规模准

发行人的首发比例均在

25%

至

25.1%

之间， 仅有重庆地区某准发行人的首

发比例达到了

25.37%

。

“在近期的操作中， 无论是拟上

主板、 中小板还是创业板的中小规模

项目， 我们都会劝说发行人按不超过

25.1%

的首发比例设计发行结构。”

某上市投行人士透露。

厘清上市地界定标准

值得一提的是， 对首发比例进行

设限亦能对

A

股上市地点的划分标

准起到进一步明确的作用。

根据相关部门对

A

股上市地点划

分的标准， 除金融企业外， 其他企业首

发股份规模在

8000

万股 （含）以上的

在上交所挂牌， 首发股份规模在

5000

万股 （含）以下的在深交所挂牌， 首发

股份规模在

5000

万股以上、

8000

万股

以下的则可以自由选择上市地点。

在实际操作中， 发行人往往会通过

调节首发比例的方式随意选择上市地。

“比如一家发行前股本为

1.5

亿

股的企业， 如果采取

25%

的首发比

例， 那么首发规模将为

5000

万股，

发行后的总股本将为

2

亿股。 但如果

采取

26%

甚至更高的首发比例， 这家

企业就可以随意选择上市地点， 这对

监管工作带来了一定的难度。” 深圳

某资深投行人士坦言。 该人士称， 对

首发比例进行设限在一定程度上遏制

了

IPO

申报企业随意选择上市地点的

投机性操作， 有利于企业客观地把募

资规模与募投项目进行合理匹配。
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广发证券

定增

6

亿股申请获受理

证券时报记者 伍泽琳

广发证券今日公告称， 该公司收到证监会

《中国证监会行政许可申请受理通知书》， 对该

公司非公开发行

A

股股票行政许可申请材料

进行了受理审查， 认为申请材料齐全， 符合法

定形式， 决定对该行政许可申请予以受理。

根据广发证券去年公布的非公开发行股票

预案， 此次向特定对象非公开发行的股票合计

不超过

6

亿股， 非公开发行价格不低于

27.41

元

／

股， 募集资金总额不超过

180

亿元。

广发证券表示， 募集资金将全部用于增加

公司资本金， 补充公司营运资金， 以扩大业务

经营， 提升公司的市场竞争力和抗风险能力。

� � � � 一上市投行人士透

露

：“

在近期操作中

，

无论

是拟上主板

、

中小板还是

创业板的中小规模项目

，

我们都会劝说中小规模发

行人按不超过

25.1%

的

首发比例设计发行结构

。”

银行埋名揽储 国库存款利率连创

8

次新高

这令银行负债成本超过贷款收益，扭曲了价格中枢

证券时报记者 朱凯

商业银行的 “缺血症” 仍然很

严重。 昨日， 在各家银行追逐下，

财政部、 央行招标

300

亿元

6

个月

国库存款利率由上一期 （今年

1

月

25

日）

5.9%

被推升至

6.23%

， 这已

是该期限利率连续第

8

次创出新高。

国库存款中标利率不断飙高， 已使

银行负债成本超过贷款收益， 价格

中枢出现一定的 “扭曲”。

每逢季末、 年末业绩考核前

夕， 一些银行都会为了如何提高贷

存比大动脑筋。 而每月一次的国库

存款招标， 由于数量大且可当作一

般性存款， 向来都是银行追逐的香

饽饽。

不过， 这些亟待补充存款提高

贷存比的金融机构， 却不愿意让人

知晓这一事实。 即使在同业之间，

参与投标者也不清楚国库存款最终

会 “花落谁家”。 昨日上午招标刚

结束， 央行尚未公布结果， 已有交

易员向记者发来询问： “

6.23%

，

疯了！ 知道谁拿的吗？”

沪上一家农商行交易员告诉记

者， 该行的贷存比已达标， 昨日参与

竞标所报的利率远低于此， 所以没有

中标。 “

6.23%

比

3

年期贷款利率还

高， 银行很难进行配置。” 他说。

上述农商行票据业务科人士则

表示， 有些股份行由于贷存比超

标， 短期目标十分明确———冲刺季

末报表。 再说， 对某些资信水平较

弱的中小企业放贷， 年化利率也会

到

9%

左右。

记者日前从某券商银行业分析

师处获得的一份有关银行贷存比的

内部数据， 或许能对上述问题提供

佐证。 该数据显示， 截至今年

1

月

底， 包括四大国有银行在内的总共

17

家银行， 贷存比超过

75%

的有

5

家， 最高者约在

79.2%

附近。

随后， 记者向这

5

家银行了解

情况， 其中取得联系的

2

家银行都

表示未参加昨日的招标。 对此， 一

位每年都出席该招标 “银行团组建

会议” 的人士告诉记者， 银行缺存

款， 肯定不愿让人知道。 去年有关

监管部门负责人在会议上也问过类

似问题， 但没有一家银行愿意回答。

“银监会对银行违规揽储有严

厉的处罚， 如果哪家银行宣称自己

现在很缺钱， 无疑会成为监管的

‘靶子’， 当然不会主动承认。” 一

家贷存比略超 “红线” 的股份行交

易员告诉记者。 当然， 他也表示该

行没有参与昨日的投标。

另据记者了解， 一方面银行不

断抬高利率去抢国库存款， 同时这

一结果又对市场预期产生反向的推

动。 当与其他突发事件———如昨日

的

1

年央票利率大幅上行相叠加时，

市场的紧缩情绪就会非理性地发酵。

自去年

4

月该

6

月期国库存款

利率创历史新高后， 该利率便一直

在走高， 从

3.3%

、

4.2%

、

4.6%

、

4.7%

、

4.93%

、

5.4%

、

5.9%

， 直至

昨日的

6.23%

。 很明显市场的价格中

枢正在悄然 “被抬升”。 证券时报记

者调查发现， 去年以来国库存款中标

利率不断飙高， 已使银行负债成本超

过贷款收益， 价格中枢出现一定的

“扭曲”。 昨日的价位不仅超过同期限

定存基准利率

2.80%

， 甚至将

3

年期

贷款利率

6.1%

抛在了身后。 目前这一

现象愈演愈烈， 已开始搅乱市场的利

率预期。

券商自营去年选股不敌资管

证券时报记者 李东亮

从已公布的上市公司年报统计

数据中可发现， 去年券商自营重仓

股整体跑输给了券商资管部门打理

的理财产品重仓股。

截至昨日，

464

家上市公司公

布了

2010

年年报，

38

家券商的自

营账户和

23

家券商发行的

40

款理

财产品位列前十大流通股东名单，

截至去年末的持股市值分别达到

80.74

亿元和

20.83

亿元。

数据还显示， 券商自营所重仓

的股票涨幅及其盈利水平整体逊于

券商集合理财产品。 券商自营重仓

的

68

家上市公司去年净利润同比

增长

33.72%

， 今年以来涨幅仅为

2.65%

； 而同期集合理财产品重仓

的

56

家上市公司去年净利润同比

增长

38.92%

， 今年以来涨幅达

5.3%

。 同时， 对比同期沪深

300

指数涨幅

2.42%

， 仅有

47.06%

的

券商自营重仓股跑赢大盘， 券商集

合理财跑赢的比例则高达

55.36%

。

分行业看，

38

家券商的自营

账户持股市值前

5

大行业分别为金

属与非金属业、 金融保险业、 机械设

备仪表业、 房地产业和石油化工业，

截至去年底的持股市值分别为

21.96

亿元、

8.29

亿元、

8.28

亿元、

7.86

亿

元和

5.02

亿元。

与券商自营相同，

23

家券商发行

的

40

款理财产品重仓机械设备仪表

业和石油化工业， 持股市值分别为

9.38

亿元和

3.81

亿元。 券商理财产品

还重仓医药生物制品业、 电子行业和

建筑业， 持股市值达

6.35

亿元、

3.58

亿元和

2.25

亿元。

统计数据还显示， 券商自营账户

截至去年末持股市值前五名的券商分

别为海通证券、 中信证券、 东方证

券、 国信证券和方正证券， 持股市值

分别为

20.51

亿元、

14.63

亿元、

9.37

亿元、

6.78

亿元和

2.77

亿元。

在券商自营重仓股中， 增持、 减

持和新进的上市公司家数分别为

11

家、

12

家和

47

家。 截至去年底， 券

商自营持股市值前五名的上市公司分

别为

*ST

钒钛、 深发展

A

、 保利地

产、 华茂股份和西飞国际， 持股市值

分别达

19.44

亿元、

7.34

亿元、

6.6

亿元、

2.77

亿元和

2.43

亿元。

券商前

2

月

减持债券逾

180

亿

证券时报记者 吴清桦

今年前两个月券商连续减持债券， 累计逾

180

亿元。 业内人士分析认为， 一方面， 这反

映券商对债市的谨慎态度； 另一方面， 也是当

前流动性紧缩的结果。

据中国债券信息网的数据统计， 今年

2

月

末， 证券公司债券托管量为

1330.07

亿元， 比

1

月末减少

123.84

亿元。 今年

1

月末， 证券公

司债券托管量为

1453.91

亿元， 比去年

12

月

末减少

59.51

亿元。 今年以来券商连续两月减

持债券已达

183.35

亿元。 而去年年底， 券商

对债券市场预期还较为乐观， 资金呈流入趋

势。 数据显示， 去年

11

月、

12

月份， 券商分

别增持债券

113.08

亿元、

129.15

亿元。

券商投资债券的资金主要来源于自营业务

以及资产管理业务。

2008

年股市低迷时， 债

券市场成为资金的避风港， 部分券商自营资金

转向债券投资， 并获取了相对较高收益。 而有

的券商自营业务因为恋战股市， 受到重创， 出

现大幅亏损。

券商对债券的减持反映了机构对市场的预

期。 华龙证券一位债券研究员认为， 加息预期

下， 短期债券收益率降低， 投资债券的机会成

本提高。 而目前银行间市场同业拆借利率上

升， 资金放到银行间拆借市场的投资回报更高

更安全， 流动性更好。 另外， 银行存款利息提

高， 也吸引了资金回流。 因此， 债市对资金的

吸引力降低， 是减持债券的一个主要原因。

另外， 对债券市场前景的谨慎预期也是资

金流出债券市场的另一个重要原因。

8

家券商两融账户现身

20

股票

10

大流通股东名单

证券时报记者 李东亮

截至昨日，

464

家上市公司公布了

2010

年年报。 海通证券、 中信证券、 光大证券、 申

银万国证券、 广发证券、 招商证券、 国信证券

及银河证券等

8

家券商客户信用交易担保账户

出现在

20

家上市公司前

10

大流通股东名单

中， 账户持股市值达

8.15

亿元。

数据显示， 中信证券、 光大证券、 海通证

券和申银万国证券等

4

家首批试点券商客户信

用交易担保证券账户持股市值 （按

2010

年末

收盘价计算） 较大， 分别达到

2.34

亿元、

1.91

亿元、

1.59

万元和

1.02

亿元。

在

20

家前

10

大流通股东名单出现信用担

保账户的上市公司中， 科大讯飞、 长航油运、

中信国安、 恒源煤电等

4

家公司中的券商客户

信用交易担保账户持股市值逾

5000

万元， 分

别达

1.54

亿元、

1.36

亿元、

1.25

亿元和

1.08

亿元。 中信国安、 恒源煤电及威尔泰等

3

家上

市公司分别出现

2

家券商信用交易担保账户。

中国人寿

前

2

月保费收入

846

亿

中国人寿今日公告称， 该公

司于

2011

年

1

月

1

日至

2011

年

2

月

28

日期间累计原保险保费收入

约为

846

亿元。 （伍泽琳）

招商银行

台北代表处正式设立

证券时报记者获悉， 招商银

行昨日在台湾金管会办理了代表

处的相关注册登记手续， 正式设

立台北代表处。 （罗克关）

东亚银行（中国）

发行

20

亿人民币金融债

东亚银行 （中国） 昨日发布公

告称， 将于本周五发行首期

20

亿

元人民币金融债券， 从而成为日本

三菱东京日联银行

(

中国

)

之后，

第二家在中国内地发行人民币债券

的外资法人银行。

(

赵缜言

)

中信银行对中信集团

下属企业授信

48.7

亿

中信银行今日公告称， 该公

司董事会通过中信银行对其控股

股东中信集团下属企业进行关联

授信的议案 。 此次授信总额为

48.7

亿元人民币。 （伍泽琳）

交行信贷结构调整

将实现“三高三低”

昨日， 交通银行党委书记、

董事长胡怀邦表示， 交行要更加

及时调整经营策略， 更加主动优

化经营结构， 以信贷结构、 客户

结构、 收入结构等三大结构的调

整为重点， 积极转变发展方式。

坚持 “有保有压、 有进有退， 保

续建、 控新建、 压过剩”， 不断完

善信贷行业政策， 支持符合国家

发展战略的重点领域和行业发展，

巩固提升支柱产业信贷份额， 做

到 “三高三低”， 即提高小企业、

个人消费和中西部贷款占比， 降

低地方政府融资平台、 房地产开

发和 “两高一剩” 行业贷款占比。

同时， 交行要全面加强风险管理，

推动稳健发展。 （刘晓晖）

资料图片

国盛证券有限责任公司诚聘英才

国盛证券有限责任公司是经中国证券监督管

理委员会批准设立的全国性综合类证券公司，因公

司业务发展需要，特向社会公开招聘，诚挚邀请有

识之士和有理想抱负的人才加盟我公司，国盛证券

将为您创造一展身手的环境，共创美好未来！

具体岗位及要求：

一、证券营业部总经理岗（1 人）

工作地点：深圳

1、四十岁以下，具有本科及以上学历或学士

以上学位，取得证券从业资格，有三年以上证券从

业经历，在证券营业部担任过副总经理以上职务。

2、有较强的管理、协调沟通能力，有较强的业

务开拓能力和融资能力。

3、符合法律、法规和证监会的规定，恪守诚

信、爱岗敬业，没有违反证券行业道德行为。

4、有证券营业部总经理工作经历，在当地有

较好的人脉关系和客户资源的优先聘用。

二、股票投资经理、债券投资经理（投资主办岗）

（若干）

工作地点：北京

1、四十岁以下，全日制大学本科及以上学历，

或学士以上学位。

2、具有证券从业资格,无不良行为记录,具有

三年以上证券自营、 资产管理或者证券投资基金

管理从业经历。

3、具备较强的投资研究能力和分析能力。

4、 具有较强的沟通能力及良好的团队协作

精神。

5、过往业绩突出者，条件可以适当放宽。

三、投资银行业务岗（若干）

工作地点：北京、深圳、上海

1、品行良好，身体健康，年龄 35 周岁以下，

财经、金融、法律相关专业全日制硕士研究生及

以上学历。

2、2年以上投行从业经验，参与 1 个以上保荐

项目发行、承销工作。

3、有较强的分析写作能力和沟通能力，具备

较强的工作责任心和良好的团队合作精神， 有项

目资源和 C PA 、C FA 、律师资格者优先。

有意者请与我们联系，联系地址：

江西省南昌市北京西路 88 号江信国际大厦

15楼 国盛证券人力资源总部（收） 邮编：330046

E- M A IL:�H R @ gsstock.com �相关信息请浏览公司

网站：http://w w w .gsstock.com 。

尊敬的投资者：

因公司业务发展需要，经中国证券

监督管理委员会广东监管局核准，我公

司广州北较场路证券营业部（以下简称

北较场营业部） 将迁址至广州市天河

区。现就有关涉及投资者的变更事项公

告如下：

一、 北较场营业部原经营地址自

2011

年

3

月

19

日予以关闭，原北较场

营业部客户整体平移到我公司广州先

烈中路证券营业部（以下简称“先烈中

路营业部”）。 此日之后，原北较场营业

部客户如需临柜办理业务，请持有效身

份证件前往先烈中路营业部办理，地

址： 广州市先烈中路 69 号东山广场主

楼 5 楼。

二、自

2011

年

3

月

19

日起，原北

较场营业部客户登录各种交易系统时，

请选择营业部名称为 “先烈中路营业

部（原北较场）” ，请注意不能再选择

“北较场营业部” 。客户的资金账号、账

户名称、交易密码和资金密码及交易方

式均不变，客户的证券交易、资金划转

及权益不受任何影响。

感谢您长期以来对我公司的一贯

支持和厚爱！ 对迁址带来的不便，我们

深表歉意，敬请广大客户予以理解并相

互转告。

特此公告。

咨询电话：

020-961303

020-83861988

83880892

87320933

87323743

广州证券有限责任公司

二〇一一年三月十六日

广州证券广州北较场路证券营业部迁址公告


