
时隔三年

A股再现百亿偏股型基金

A5

新政效果各地有异

春季房展继续优惠

A2

高送转股很任性 85股年内涨翻番

今年已公布送转方案的个股中，218只个股出现 10股送 10股及以上的高送转。 年初以来，这 218只个股中已有 85只个股股价翻番。

A9

适应新常态 积极稳增长

A2

消除债市隐性担保

任重道远

证券时报记者 黄小鹏

4月 7 日， 因 2.41 亿元资金缺口

不能按期偿付本金，ST 湘鄂债发行者

中科云网因违约向投资者发布致歉公

告。 这也是公募债市场首例本金违约

事件，市场分析认为“闭着眼睛买债”

的历史因此而结束。

市场一直在期待本金违约事件的

发生。 2014年 3月，“11超日债”未能

按时支付利息， 出现违约；2014 年 10

月，山西的民营企业华通路桥本金支付

前一刻仍未筹够款项， 险些出现违约，

最终由政府出手协调才化险为夷。此次

ST湘鄂债成为本金违约第一例， 无疑

为未来出现更市场化的风险暴露机制

准备了条件。 但是，是否可以就此认为

金融市场的风险定价功能已因此而完

善了呢？ 记者认为，不能这么乐观。

泛滥于金融市场和经济各个领域

的隐性担保问题， 扭曲了市场参与者

的行为。 隐性担保的泛滥有着复杂的

体制背景， 有的地方政府因为片面追

求发展速度，置市场基本规律于不顾，

对某些领域以及某些举足轻重的企业

不惜给予慷慨的隐性担保， 这种情况

在股市、债市、楼市以及近年快速发展的

信托业务中均普遍存在。有时候，隐性担

保背后是不合理、 不正常甚至不合法的

政商关系。

近年来， 政府为解决某些领域的隐

性担保问题采取了一些措施， 例如清理

城投债， 规范和发展信用主体明确的市

政债，将隐性保险制度显性化。 无疑，这

些都是朝着正确方向的努力。

我们可以预期， 在 ST 湘鄂债摘走

本金违约第一例的“桂冠” 之后，今后其

他公司违约的阻力将会小得多， 地方政

府动用公共资源救助企业的压力也会小

一些。但必须认识到，目前出现的违约事

件其实都只是个案， 很难说市场已经建

立起了健全的风险定价机制。一方面，市

场还没有出现一例彻底打破刚性兑付的

事件，包括“11 超日债” 在内的违约债

券， 投资者最终都拿回了全部本金和利

息， 市场也许需要一些兑付失败案例才

能真正发现风险的价格；另一方面，只要

公权力过度介入， 它对市场的扭曲就无

法避免， 而现在并没有可靠的制度来预

防地方政府再次向市场发放隐性担保。

衡量债市风险定价机制是否建立健全起

来，标准很简单：除市政债外，投资者是

否完全不用考虑企业的政商背景， 如果

是， 那么就可以认为政府隐性担保已经

退出债市。 推而广之，这个判断准则，同

样适用于其他领域。

深交所今起实行早间信息披露制度

新增交易日早间时段（6:00～8:00）及非交易日最后一日下午（12:00～16:00）信披时间窗口

证券时报记者 叶梦蝶

证券时报记者获悉，深交所“交

易日早间及非交易日信息直通披露”

将在今日正式上线运行。 据悉，这是

我国证券市场首次实行早间信息披露

制度。

日前，深交所发布《关于推行交易

日早间及非交易日信息直通披露制度

的通知》。 深交所相关负责人表示，新

制度实施后， 深交所在现有交易日两

个信息披露时段午间和收市后晚间披

露时段的基础上， 将增加每个交易日

的早间时段（

6:00～8:00

）以及单一非

交易日或连续非交易日的最后一日下

午（

12:00～16:00

）信息公告直通披露

时间窗口。

据悉，这是深交所继

2007

年

8

月

率先推出午间信息披露制度之后，为

进一步贯彻中国证监会以信息披露为

中心推进监管转型工作部署， 深化信

息披露制度改革， 持续提高服务水平

的又一重大举措。

南方基金首席策略分析师杨德龙

表示， 早间信息披露制度将提高上市

公司信息披露效率， 加强信息透明度

和规范性。开市前公布的消息，会对当

天股市造成影响， 推出早间信息披露

制度可以大幅度减少股票停牌， 充分

保护投资者交易权， 切实提高市场运

行效率。

据了解， 此前深市早间信披制度

推出已有铺垫。 深交所总经理宋丽萍

在今年两会期间表示， 深港两地市场

在股票停复牌机制、信息披露、交易制

度等方面都有一定差距。 在信息披露

方面，香港市场强调及时性，可以在早

间进行信息披露， 而内地市场目前还

是以午间和收市后进行信息披露为

主。因此，近期深市将率先试行早间信

息披露制度。

分析人士认为， 增加交易日早

间及非交易日信息直通披露时段

后， 深市信息披露时段实现了与香

港等成熟资本市场在信息披露时段

上的对接， 缩小了境内外信息披露

制度的差异， 为投资者提供了一个

更为便捷、有效的市场环境，为落实

“深港通”等资本市场重大改革以及推

进我国资本市场的国际化奠定了一定

的基础。

深交所相关负责人表示， 多时段信

息披露的制度安排以及早间披露的推

出， 不仅将促使上市公司更加重视信息

披露效率，强化信息披露质量。同时也对

监管部门在监管敏感性、 快速反应能力

等方面提出了更高的要求。 深交所将切

实落实以信息披露为中心的监管理念，

以投资者需求为导向， 进一步简化信息

披露公告上载流程， 优化信息披露公告

展示界面，增强“互动易”功能，提高信息

披露互动性， 不断推进信息披露的实时

化、简明化、互动化，完善上市公司信息

披露制度。

ST湘鄂债实质违约

刚兑“魔咒”破题起步

A6

无惧补贴断奶

新三板火爆直逼主板当年

2015�年 4 月

星期三

8

中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸
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In Our Eyes

A5

港股“风口” 来临

中小盘股票成价值洼地

A4

从主板中寻找

类“创业板” 股票

A9

新三板200人股东红线阻拦

中瀛鑫返还定增到账资金

A7

新希望

一季度业绩大增含金量高

A7

港股基金再演涨停秀 6产品溢价超20%

在 4 月 3 日 7 只港股 QDII 基金涨停之后，昨日港股基金继续上演“涨停秀” ，连续暴涨使多只港股基金溢价率高企，其中 6 只基金溢价率超

过 20%大关。

A8

吴比较/制图

大盘强攻 沪指创七年新高

指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指
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国证
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