
简称 发行总额 票面利率 债券期限
12嘉力达 5000万元 9.99% 3年
12德福莱 20000万元 9.30% 3年
12巨龙债 2000万元 13.50% 1年
12拓奇债 2800万元 9.00% 1年
12浔旅债 5000万元 8.90% 3年

简称 发行总额 票面利率 债券期限
12中欣01 2000万元 10.00% 2年
12九恒星 1000万元 8.50% 18个月
12锡物流 25000万元 9.50% 2年
12森德债 15000万元 8.10% 3年

近日，新华保险“母亲
邮包寄深情·新华大爱暖万
家”公益活动正式启动。这
是新华保险 A+H 股同步上
市后积极履行企业社会责
任，践行“为社会增添和谐
安宁的力量”这一企业使命
的一项大型公益项目。

“母亲邮包”项目由中
国妇女发展基金会发起，以
中国邮政开启的邮政绿色

通道为服务支撑，主要选取
贫困母亲日常生活必需品，
发动社会各界通过“一对
一”的捐助，将“母亲邮包”
准确递送到贫困母亲手中，
帮助她们解决生活中的实
际困难。项目捐赠对象为
年人均纯收入低于 2300 元
或低于当地最低生活保障
标准的妇女，并优先选择捐
助老少边远贫困地区母亲

和自身无脱贫能力的单身
母亲、英烈母亲及妻子。

作为上市后开展的第
一项大型公益项目，“母亲
邮包”公益项目在公司上下
得到积极响应；每一位员工
无论力量大小、都积极参
与。该项目还将在 1500 余
家分支机构中继续进行，并
动员 30 万营销队伍的力量
向贫困母亲献爱心。

新华保险捐
“母亲邮包”
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新增外汇占款转负为正
5月份新增外汇占款234.31亿元，增量较小引发下调存款准备金率猜测

公募基金可投中小企业私募债
除货币基金外都可参与，短期来看能参与的公募基金仍有限

中小企业私募债以
高收益率吸引众多投资
者，但同时风险也不可
忽视。

此前沪深两市首批
备案发行的中小企业私
募债有 16 家，发行利率
从8%到13%不等。

以 在 交 易 所 发 布
公 告 的 杭 州 钱 江 四 桥
经营公司为例，其本月
12 日 发 行 的 1 亿 元 中
小 企 业 私 募 债 ，票 面
年 利 率 9.35% ，期 限 两
年 。 这 一 票 息 远 高 于
现 有 公 司 债 水 平 ，以
去 年 发 行 的 AA 信 用
评 级 的 杭 钢 股 份 3 年
期公司债为例，其票息
低于 6.5%。

高票息使得债券基
金 实 现 高 收 益 成 为 可

能 ，部 分 业 内 人 士 预
计，由于债券基金的杠
杆等原因，未来专门投
资 高 收 益 债 的 基 金 可
能 会 有 超 过 股 票 基 金
的收益特点。

但中小企业私募债
同 样 是 风 险 很 大 的 领
域，较之高信用等级的
债权发行主体更容易出
现违约、偿付风险。

“风险对于基金行
业是好事，是试金石。”
曾令华认为，由于此前
国内债券市场没有出现
过实质上的偿付问题，
过 去 债 券 基 金 经 理 闭
眼 睛 买 债 券 。 未 来 投
资 中 小 企 业 私 募 债 正
是 检 验 基 金 公 司 专 业
能力的机会。

新京报记者 吴敏

或致债券基金大幅分化
中小企业私募债收益率高但风险大，

易出现违约、偿付风险

新京报讯 （记者吴
敏）公募基金能否投资中
小企业私募债？此前一般
认为公募基金不能投资这
一产品，但证监会近日向
基金公司和托管行下发的
文件显示，公募基金除货
币基金外，都将可以投资
私募债产品。

此前中小企业私募债
开闸时，大部分行业人士

认为由于其私募属性，公
募基金或不能参与这一品
种，此前仅有基金专户等
品种对中小企业私募债有
投资意向。

证监会此次下发的通
知显示，公募基金将可投
资私募债券。其中现有基
金拟投资中小企业私募债
的，仍需履行一定的程序，
在合同中对投资私募债的

策略、比例、估值、信息披
露等加以明确，由于涉及
更改合同，仍需持有人大
会同意。

而新基金拟投资中小
企业私募债的，须在合同
和招募说明书中载明。这
意味着，短期来看能参与
中小企业私募债的公募基
金仍有限。

好买基金研究员曾令

华指出，目前中小企业私
募债容量也有限，对基金
的影响也不大。

公募基金投资中小企
业私募债，仍需满足分散
化的投资原则，即单只产
品 投 资 单 只 私 募 债 比 重
不可超过净值的 10%。但
证 监 会 预 留 了 产 品 创 新
的窗口，两个产品将不受
10%限制，一类是专户产

品，另一类被称为“特殊
品种”。

而在信息披露方面，
投 资 中 小 企 业 私 募 债 的
信 息 披 露 与 基 金 投 资 定
向 增 发 类 似 ，基 金 投 资
中 小 企 业 私 募 债 后 两 个
交 易 日 内 ，还 需 在 指 定
媒 体 披 露 所 投 私 募 债 的
名 称 、数 量 、期 限 、收 益
率等信息。

新京报讯 （记者苏曼
丽）央行昨日发布的最新数据
显示，5 月中国新增外汇占款
234.31 亿元，扭转 4 月份的负
增长态势，而234.31亿元的增
量 则 是 2002 年 6 月 以 来 最
少。分析认为，外汇占款的低
量增长大大增加了继续下调
存款准备金率的概率。

外汇占款是指央行收购
外汇资产而相应投放的本国
货币，目前已成为中国基础
货币投放的主渠道和市场流
动性的重要来源。2011 年四

季度，由于欧债危机恶化、人
民币贬值预期等多重因素，
我国外汇占款曾连续三个月
下降。在经过今年前 3 个月
的正增长后，4 月份再度出现
负增长。不过，5 月份外汇占
款增加扭转了 4 月份外汇占
款减少的趋势。

交通银行分析师鄂永健
指出，5 月份新增贷款转正，
与贸易顺差大增和 FDI 止跌
回稳有很大关系。5 月份中
国进、出口额双双创月度历
史新高，贸易顺差也扩大至

187亿美元，与此同时，5月份
全国实际使用外资(FDI)金额
在连续 6 个月下降后也终于
止 住 了 跌 势 ，同 比 增 长
0.05%。但人民币持续的贬值
预期一定程度上抑制了外汇
占款的大幅增长。随着 5 月
以来欧债危机持续发酵，人
民币对美元开始了一轮贬值
行情，累计贬值超过了 1%。
金融问题专家赵庆明认为，5
月人民币汇率依然表现出贬
值的态势，这影响了企业和
个人的结售汇行为，企业和

个人更愿意持有外汇，抛出
人民币，从而减少外汇占款
的增高。

中金最新研报表示，人
民币贬值预期的加大预示着
下半年外汇占款的增速仍有
进一步回落空间。外汇占款
转正但仍处于低位，人民币
贬值预期仍未消散，预计三
季度存在降息及降低存款准
备金的空间。鄂永健则表
示，如果单月的外汇占款出
现大幅负增长，央行就有可
能继续降低存款准备金率。

2011年以来各月新增外汇占款数（亿元）
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新京报讯 （记者李蕾）
“营业税改增值税能够在十
年内全面完成就已经很快
了。”国家税务总局原副局
长、中国注册税务师协会会
长许善达昨日称，营业税改
增值税是国家全面性减税
措施，但这项改革非常复杂
且难度大。企业应该把这
项政策研究清楚，对自己的
经营战略做出相应调整，以

确保分享政策调整的减税
成果。

许善达是在“营改增”
政策系列宣讲报告会上做
出上述表示的。他认为，此
前营业税归地方政府，增值
税是中央政府与地方政府
分成，改革在政府税收的环
节上就有难题，随着改革范
围的不断扩大，分税制或随
之出现调整。

许善达称，与试点相邻
地区的政府收入也受影响，
比如上海在改革试点启动
后，影响了苏州的政府收
入。因为苏州没有进行营
业税改增值税试点，为了开
增值税发票进行抵扣，本来
可以在苏州完成的服务都
转到上海，苏州成了政策洼
地。苏州政府很着急，认为
这个局面不能长期维持。
所以改革在推行的过程中，
不管中央政府还是各个地
方政府的收入都会受到改

革的影响，可能增收也可能
减收。他认为，从技术业务
考虑，按地区改就会出现政
策洼地，按行业全国推广，
比按地区推广要更好一些。

许善达说，营业税改增
值税试点过程中，关联行业
和企业也会受到影响。比
如一个企业集团下面很多
分支机构，只有部分进入改
革范围，那原来的企业架构
就可能需要调整。在税收
方式发生改变的同时，企业
的计价和议价情况也会发
生变化。

他认为，营业税改增值
税是结构性减税的最主要
措施。但这项改革非常复
杂且难度大，目前试点的行
业也较少，不动产、移动通
信、保险等金融行业尚未纳
入改革范围。“2015 年能完
成目前的改革范围就很不
容易了，十年内能够全部完
成就已经很快了。”

“营改增按行业推广更好”
中国注册税务师协会会长许善达认为，十年内能够全部完

成就已经很快了

20 12

年

2 0 11

年

北京一家物流企业的
负责人表示，虽然北京并未
开始营业税改增值税试点，
但按照上海政策的测算，改
革后公司的税负是增加的。

“物流企业一直可以抵
扣采购运力费，之前营业税
按照 3%的税率，改成增值
税后就要按照 11%的税率，
其中新增的抵扣项目非常
少，算下来我们企业的税负

要增加 6-7 个百分点。”上
述负责人表示，购买运输工
具虽然可以抵扣，但物流行
业购买运输工具的周期是
5-10年。燃油、修理费等抵
扣项目额度很小，税率却提
高了8个百分点。

上述负责人说，上海是
试点地区，很多可以在其他
地区完成的业务，为了增值
税抵扣都去上海，上海的业

务量增加了，总税收算下来
也肯定会增加，所以对于税
负增加的企业，上海能够动
用财政补贴，但是在全国推
广后，不可能各地政府都有
实力采用财政补贴的方式，
这种财政补贴的政策估计
就不会再有了。

“在营改增能够降低物
流企业税负之前，我们是不愿
意试点的。”上述负责人说。

■ 企业反应

物流企业称税负不降反增

■ 分析
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深交所9只中小企业私募债券

据《中国证券报》


