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服役半个世纪之久的大唐国际高井热电厂的 6台燃煤机组 23日全部关停，这是北京市关停的第一座大型燃煤热电厂。 同期，大唐国际高井燃气热电厂项目

圆满完成“168小时”连续试运行，正式投产运营替代关停的燃煤热电厂。 这标志着北京市压减燃煤工作取得阶段性成果。 （据新华社电） CFP/供图

北京关停首座大型燃煤热电厂

债券违约频发 政府当洁身自好

证券时报记者 黄小鹏

上周，华通路桥发布公告称，公司

4 亿元一年期短期融资券“13 华通路

桥 CP001” 本息兑付面临不确定性。

在市场接二连三爆出信用风险事件的

2014 年，这本是普通的一起，但由于

华通是民营企业， 该短融券又在银行

间市场交易， 持有人不是个人投资者

而是机构投资者， 一旦违约阻力相对

较小， 加上此前媒体报道说各方为保

兑付所作的努力效果不佳，所以，市场

一直对“13 华通路桥 CP001” 成为银

行间市场首只本金违约债券预期很

高。 在刚性兑付必须打破已成为全社

会共识的情况下，谁会中彩，还是很吸

引眼球的。

但就在最后两天，形势峰回路转。

7 月 23 日即债券到期日的下午，该债

券本息兑付资金全部到账， 违约风险

解除。华通短融券信用事件跌宕起伏，

最终表面上各方皆大欢喜， 但其中有

两大问题不得不引人思考。

其一，打破刚性兑付，是划清政府

与市场边界的需要。

地方政府之所以为一家民企债券兑

付问题劳心费力， 根本原因在于不希望

“头彩”落在自己的辖区内。那样不仅面

子上不好看， 还可能直接影响本地区其

他企业的信用，抬高整体融资成本，更远

一点的理由， 还可以说是为了地方经济

和就业。

地方政府这样做看上去是理性的、

聪明的， 但其实是一种只顾眼前不顾长

远、 只应付问题不重市场机制建设的短

视行为。如果老是抱着这种思维，任何企

业都会想方设法从政府那买一个免费保

险，政府与市场的边界也就永远划不清。

1998 年广国投破产案可资借鉴。 当

时， 许多人担心广国投破产会影响外资

对中国的信心， 抬高中国企业海外融资

成本，但事实证明，破产对市场的冲击相

当短暂， 外资流入和企业赴港上市很快

恢复并兴旺起来。经济周期起落、企业经

营成败实属正常， 最令市场害怕的不是

信用事件， 而是政府与市场边界不清以

及信息不透明。

其二， 政府协调信用事件要避免滥

用公共资源。理论上，企业信用违约政府

理应旁观，但如果该事件牵涉政府部门，

政府参与协调也可以理解，但应有底线：

一是不能直接动用公共资金； 二是不能

对第三方施加不当影响， 不能动用政府

隐性担保。

从媒体报道看， 地方政府曾希望当

地金融机构间接救助华通。 华通成功避

免违约，钱到底从何处来？政府参与协调

如涉及公权力的运用， 至少也应该向社

会公开相关信息。

国务院十项举措向融资高成本开刀

抑制金融机构筹资成本上升；引导理财产品资金流向实体经济

证券时报记者 程丹

昨日， 国务院总理李克强主持召

开国务院常务会议， 十项措施并举缓

解企业、 特别是小微企业融资成本高

的问题，其中，提到了要大力发展直接

融资，发展多层次资本市场，支持中小

微企业依托中小企业股份转让系统开

展融资， 扩大中小企业债务融资工具

及规模。

据了解， 自从去年底股转系统正

式扩容至全国后， 中小企业登陆股转

系统的热情异常高涨。截至目前，股转

系统挂牌公司总数已至

862

家。 随着

挂牌企业数量的增加， 原先并不是很

乐观的融资情况也得到了改善。 经统

计，股转系统今年上半年共有

54

家挂

牌公司完成

56

次定向发行，融资金额

为

47.34

亿元，而

2013

年全年融资总

额仅为

10.02

亿元。

申银万国分析师何宗炎指出，股

转系统设立的宗旨是为高科技高成长

企业提供投融资平台， 立足于为中小

企业融资难提供解决方案， 随着挂牌

公司的增加和交易制度的完善， 势必

将增强流动性，提升融资功能。

除此之外， 国务院会议还指出，

要继续坚持稳健的货币政策，保持信

贷总量合理增长，加大支农、支小再

贷款和再贴现力度，提高金融服务小

微企业、“三农”和支持服务业、节能

环保等重点领域及重大民生工程的

能力；抑制金融机构筹资成本的不合

理上升，遏制变相高息揽储；缩短企

业融资链条， 清理不必要的环节，整

治层层加价行为，理财产品资金运用

原则上应与实体经济直接对接；清理

整顿不合理收费， 严禁“以贷转存”、

“存贷挂钩”等行为；采取续贷提前审

批、设立循环贷款等方式，提高贷款

审批发放效率，对小微企业贷款实行

差别化监管要求；积极稳妥发展面向

小微企业和“三农”的特色中小金融

机构，加快推动具备条件的民间资本

依法发起设立中小型银行等金融机

构； 完善商业银行考核评价指标体

系；大力发展支持小微企业等获得信

贷服务的保险产品；有序推进利率市

场化改革等等。

其实， 今年以来关于缓解中小企

业融资成本高的各项措施频出。其中，

央行在两个月内两次定向降准， 降低

了与小微企业、“三农” 有更多联系的

县域中小银行、 城镇合作信用社等地

方中小金融机构的存款准备金率。

就如何系统降低企业融资成本，

民生证券研究院副院长管清友指出，

“促改革、调结构”是唯一出路，促改革的

核心是打破供给瓶颈， 加快行政管理体

制改革，放松管制，加快财税体制改革，

完善公共融资渠道，加快国企改革，积极

发展混合所有制等。

“而调结构就是要盘活存量资金。 ”

管清友指出， 前期的大规模刺激政策导

致债务负担骤增，产能过剩压力巨大，这

不仅推高了企业的财务费用， 吞噬了企

业利润空间，而且还挤出了新经济、新产

业的可用资金，不利于结构优化。

此次会议还审议通过 《企业信息公

示暂行条例（草案）》，建立了反映企业基

本经营状况的年度报告公示制度。 对不

守法、不诚信行为“广而告之”，让违法企

业一处违规、处处受限；为诚实守信的企

业树“金字招牌”，让诚信企业在公平竞

争中不断增多壮大。

（更多报道见 A2版）

股权投资混搭产业资本渐成气候

A13

基金重仓中小板创业板市值首超沪市

基金对新兴成长股的追捧愈演愈烈，最新公布的 2014 年基金二季报数据显示，公募基金对中小板和创业板的重仓股市值之和达 1986.2 亿元，

历史上首次超过沪市重仓股市值。
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港股淘金大不易 投资者移情美股

A7

政府主导重组可能影响债权人利益

“12新业国资债”主办人提请政府履约

A14

A5

长江实业：李“超人”

掌握时机的奇迹
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