
□丁艳芳
中小企业私募债第一单在6月8日敲
定，东吴证券承销的苏州华东镀膜玻璃有
限公司完成发行5000万元私募债，期限两
年，年利率9.5%，每年付息一次，由苏州国
发中小企业担保投资有限公司提供保证
担保。9.5%，这个利率还是有一定吸引力
的，尤其是对以前喜欢参与银行理财和信
托产品的投资者来说，因为后两者按规定
都是不能承诺收益率的。据说，华东镀膜
的这5000万元私募债，在获批后的半天里
就卖完了。
不过，有意于私募债的投资者也不用

着急，这还只是第一只，预计接下来私募
债还会涌现出一大批。单从目前的情况
看，上交所已经受理的至少还有6家，发行
的额度从2000万元到1亿元都有，行业上

既有普通制造企业，也有文化传媒、高新
技术企业。而深交所也至少已经有13家申
报了发行私募债，据说规模最大的有2.5亿
元，期限最长的是3年，债券的发行利率大
多在9.50%—13.50%之间。
不过，和银行理财产品的门槛相比，

私募债更高了。比如，上交所规定，个人金
融资产要不低于500万元，同时还要有两
年以上的证券交易成交记录。毕竟，这里
的风险还不得不防。这不是银行理财产
品，也不是信托，除了持有到期之外，平时
也有交易。虽然中小企业私募债也规定了
哪些情况需要及时披露，但A股市场尚且
存在大量的信息不对称，私募债的透明度
很可能又要差一些了。
但是在试点初期，以深交所为例，每

个交易日的成交价格是由买卖双方在前

收盘价格的上下30%之间自行协商确定。
也就是说，涨跌停板幅度是30%。假设，一
家公司传出资金紧张的传闻，交易价格就
很容易出现大幅异动，再加上这种私募债
的流动性欠佳，这种二级市场的波动风险
也不得不防。
从经验来看，能挤入中小企业债第一

批的公司，大多应该还是靠谱的，但越往
后就越不确定了。虽然证监会也做出过澄
清，中小企业私募债不等于国外的“ 垃圾
债”，但仍然不排除未来会有企业出现到
期违约不能偿付的情况，但这未必是件坏
事。之前，山东海龙发行的债券在即将违
约的情况下，由当地政府买单救急，但市
场中传来的却不是叫好声。破产公司不退
市、债券不违约，反而表明中国股市和债
市是不健康、不成熟的。

中小企业私募债第一单落地
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离开世界银行后，将会回到北京大学
教书。

———林毅夫在世界银行高级副行长兼
首席经济学家的职务于6月1日已满，卸任
前夕，林毅夫在世界银行官方网站发表文
章，他表示，自己将会回到北京大学教书。
他说，这是他到世行赴任前就已经做出的
决定。在任职世行前，林毅夫就曾担任北京
大学中国经济研究中心主任、教授、博士生
导师。

这些人哪里是经济学家？我看他们只
能叫‘ 经济分析师’。什么首席经济学家，
不如叫‘ 首席巫师’更准确。

———作为新中国第一个哈佛经济学博
士、长江学者、中组部“ 千人计划”的入选
者，邹恒甫虽然很少在媒体面前亮相，但他
却一直出言犀利。近日他接受媒体采访时，
炮轰多位内地知名经济学家“ 十多年没搞
学术了”、“ 误国误民”，看不惯他们的“ 走
穴捞钱”，“ 一边骂权贵，一边当权贵”。
邹恒甫指责，一些经济学者给上市银

行当独董，银根一收紧就为银行当传声筒，
制造舆论鼓动货币政策放松；有的一边在
央行货币委员会当委员，一边给银行当独
董，两头赚。“ 一边给裁判员打工，一边给
运动员打工，人格分裂，简直把国家大事当
儿戏。”

白羊座：本周学习能力有所提升，也
拥有更多随机应变的能力，既能及时出
手，也能及时止损。

金牛座：木星近日开始进驻你的财富
宫，将给你带来充足的物质安全感，本周
适合考虑如何开源。

双子座：你会感觉到自己的好运指数
正在急速飙升，哪怕遇到困难也有贵人相
助。近期适合做拓展性强的投资。

巨蟹座：本周更适合思考而非行动。
在投资理财方面需避免随波逐流、过快地
改变自己已经决定的投资计划。

狮子座：本周你容易遇到由于金钱问
题带来的一些麻烦，小事上要看开，免得
影响到你的工作与朋友关系。

处女座：本周你的思维会显得格外大
胆和敏锐，敢于突破局限，追求真理，投资
的目光也会十分犀利。

天秤座：本周开始你应更加注意拓展
自己的视野，以大格局来求大收益。在海
外市场的投资也会有好的进展。

天蝎座：本周起偏财运走高，可以做
一些适合自己承受能力的风险投资，尤其
是短期的投资，能得到即时的回报。

射手座：本周合作运大幅提升，尽情
发挥你的言说能力吧，你将获得出色的合
作伙伴，以及权威人士的帮助。

摩羯座：本周职场方面有好消息传
来，也许是你期盼了很久的加薪机会，可好
好把握。另外可关注与健康有关的投资。

水瓶座：最近的投资运确实不错，灵
感与创意不断涌现，让你总有出人意料之
举，却又往往能通向成功。

双鱼座：比起风险投资，最近你应该
关注那些稳健、长期的投资项目，为自己
和家人营造物质上的安全感。

18.5%
国家统计局昨日公布了5月房地产开

发、消费品市场情况等数据。2012年1—5月
份，全国房地产开发投资22213亿元，同比
名义增长18.5%，其中，住宅投资15098亿
元，增长13.6%，增速回落0.3个百分点。1—
5月份，商品房销售面积28852万平方米，同
比下降12.4%，降幅比1—4月份缩小1个百
分点；其中，住宅销售面积下降13.5%，办公
楼销售面积增长3.6%。

3.59%
5月份以来的连续下跌令美国股市超

卖情况严重，加上投资者预期美联储面对
低迷的经济情况将有所反应，上周美股出
现强劲反弹，道琼斯指数和纳斯达克指数
当周均创下今年最高周涨幅。截至上周五
收盘，道琼斯工业平均指数的周涨幅为
3.59%，报收于12554.20点；纳斯达克综合
指数报收于2858.42点，全周涨幅更达到
4.04%。

50.98亿港元
曾陷入资金漩涡的绿城集团近日宣

布，已与香港地产大鳄九龙仓签约，向后者
配股并发行可转债，共融资50.98亿元。配
股完成后，九龙仓将成为绿城的第二大股
东，拥有24.60%的股权。而三年后，九龙仓
所持的可转债若全部兑换成股票，持股比
例将进一步增大至35.1%，而绿城董事长宋
卫平的股权比例将被稀释到21.90%。

5月CPI、PPI双双创新低
食品价格涨幅回落，CPI同比继续下

行。2012年5月份CPI同比上涨3%，涨幅较
上月下降0.4个百分点。其中，食品价格环
比继续下降0.8%使得同比涨幅回落至
6.4%，仅拉动CPI同比上涨约2.02个百分
点。其中猪肉价格同比两年来首次下降，
降幅0.6%；鲜菜价格同比上涨31.2%，涨幅
较上月略升，但环比降幅扩大至6.9%。5月
份非食品价格环比与上月持平，同比上涨
1.4%，较上月略微下降0.3个百分点。
统计局发布的数据还显示，2012年5

月份PPI同比下降1.4%，继续创30个月以来
新低，跌幅较上月扩大0.7个百分点。其中，
生产资料出厂价格同比下降2.1%，降幅扩
大；生活资料出厂价格同比上涨0.9%，涨
幅缩小。5月份PPI环比结束三个月上升，
下降0.4%；加之翘尾因素偏低，仅为-1.6%
左右，导致PPI同比跌幅扩大。
交行金融研究中心昨日发布的报告

认为，物价已经开始进入回落通道，6月份
CPI将继续下行，预计将低于3%。
交行金融研究中心研究员王宇雯指
出，近期发改委加速项目审批、央行下调存
贷款基准利率等措施都表明政府对年内
“ 控物价”目标已有一定把握，政策重心已
经开始转向“ 稳增长”。由于近期包括原油
在内的原材料价格降幅扩大、企业生产的
实际恢复相对于利好政策出台有一定滞
后，即便动用价格型货币政策工具进行
“ 稳增长”的政策之后，在短期内也不会改
变物价下行态势，系列“ 稳增长”政策对物

价的推升效应大概要到今年第四季度经济
形势基本稳定时才会有所显现。

物价回落为政策微调创造机遇
原央行货币委员会委员、清华大学经

济管理学院经济学讲席教授李稻葵表示，
5月CPI下降基本符合预期，改革及政策微
调空间加大。预计未来5个月CPI同比都会
在2.6%左右，全年约3%，“ 为宏观政策微调
提供空间，更是为利率和资源价格改革创
造难得机遇。未来几年比较难于出现这种
局面，机不可失。”
然而，交行金研中心指出，预计年内

基准利率进一步大幅下调的可能性并不
大。
“ 一是因为预计年内CPI同比均值仍
在3.3%左右，再次下调利率可能导致负利
率再次出现；二是经过一次下调之后的一
年期存贷款基准利率处在中性水平，已经
没有大幅下调的必要；三是此次降息加上
积极财政政策的陆续实施将有效避免经
济增速过快下滑，预计GDP增速可能在二
季度见底，三季度开始逐步回升。不过考
虑到国际经济形势不确定性较大，不排除
若发生严重的负面冲击，再次小幅下调一
次、0.25个百分点的可能。”


