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地方债“评级定价”意义深远

证券时报记者 朱凯

我国首份“自发自还” 地方政府

债券评级报告已新鲜出炉。 据上海新

世纪资讯评估公司评定，2014 年广东

省政府债券（第一期）将于 6 月 23 日

招标，其评级为财政部拟定“三等九

级”中的最高级：AAA。

纵观我国的地方债发行历史不难

发现，这一次地方债“自发自还”试点

有诸多进步之处。比如，发债之前就引

入强制外部评级， 对地方政府信息披

露提出更详尽规范要求， 发行利率实

行完全市场化等新举措， 这将对今后

我国各地方政府的“行规” 起到极大

的示范或警示作用。

其中，地方债“自发自还” 的核心

是按照市场化原则操作，积极意义绝不

仅仅在于资金的募集或城市发展建设

本身。 从十八届三中全会报告中“使市

场在资源配置中起决定性作用” 的提法

来看，这一“以评级定价格” 的市场化

做法，有望从“内因” 角度完善和解决

我国地方政府曾面临的诸多问题。

另外， 从发行文件和信息披露方面

来看，此次革新更突出了规范性的要求。

比如，6 月 17 日披露的广东省地方政府

债发行文件， 不仅详实公开地披露了该

政府债募集资金投向、信用评级情况、发

行前 3 年广东经济状况及未来中长期经

济规划、省级财政收支状况、地方政府历

史债务情况等发行要素， 还包含有债券

发行兑付办法等具体操作内容。

本次广东地方债信用评级将试点工

作又向前推进了一步， 今后地方债发行

势必扩展至经济社会状况各异的广大中

西部地区， 发债主体也将从省级政府下

延至市区县等各级政府， 信用评级出现

第二等的 BBB 到 B 甚至第三等的

CCC，都不是不可能的。 资信评估机构

的客观公正以及市场投资者的明察秋

毫， 都可能对各地政府的发债行为起到

有力的规范作用。
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PE项目陆续上市 A股有望诞生“华为板块”
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七部委九大政策支持电影产业发展
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4新股网上申购冻结资金2662亿

中签率最低为0.44%；网下发行比例均调至10%；超级牛散8亿申购成“虚弹”

证券时报记者 杨苏

首批

4

只新股今日公布网下发行

结果及网上中签率。 受发行规则调整

影响，网下发行“僧多粥少”局面进一

步加剧，有机构出现网下申购

1000

万

股最终获配

7000

多股的情况。网上发

行初步认购倍数均超过新规

150

倍上

限，

4

家公司均将网下发行比例调至

10%

。 据统计，

4

新股网上申购共冻结

资金

2662

亿元。

6

月

18

日，

4

家公司进行网上资

金申购，分别为中小板公司龙大肉食、

创业板公司飞天诚信和雪浪环境，以

及沪市公司联明股份， 网上投资者初

步认购倍数分别为

273

倍、

350

倍、

492

倍、

515.41

倍。

根据发行新规， 网上投资者有效

申购倍数超过

150

倍， 回拨后网下发

行比例不超过发行总量的

10%

。 公告

显示， 有

3

家公司将网上最终发行比

例调至发行总量的

90%

，飞天诚信因

有老股转让， 该比例为

75.8%

。 回拨

后， 上述

4

家公司网上发行的中签率

分别为

0.83%

、

0.54%

、

0.46%

、

0.44%

。

网下发行申购方面，

4

家公司发

行结果也与今年年初

48

只新股发行

有很大的不同，“僧多粥少” 的情况更

加严重。以联明股份为例，有

432

家有

效报价配售对象及时、足额缴纳了申

购款，有效申购资金为

263.25

亿元，

有效申购数量为

26.51

亿股。 其中，

多家机构申购

1200

万股最终中签

9081

股， 申购

1000

万股最终中签

7567

股。

业内人士介绍，今年

3

月，中国

证监会修改 《证券发行与承销管理

办法》，不再设置网下投资者数量上

限。 此前，即使公司发行筹资总额数

量巨大， 网下投资者数量也不得超

过

60

家。

值得一提的是，

4

家公司均披露

了多家网下申购投资者无效申购的情

况， 尤其是超级牛散刁静莎网下申购

2

只新股的

8

亿资金，竟全部成为“虚弹”。

此前，刁静莎分别申报认购飞天诚信、龙

大肉食

1500

万股和

3300

万股， 动用资

金

8.2

亿元。 但两家公司发行结果公告

显示， 刁静莎均位列无效申购剔除名单

第一位。

市场人士表示， 从认购情况看，投

资者“打新”有升温趋势。 兴业证券指

出，申购新股有望获得丰厚回报。 据证

券时报统计，

2014

年第一批

48

只新股

上市首日平均上涨

43%

， 截至昨日涨

幅均值为

62%

。


