
 

 

 

 证监会紧急叫停奥赛康 IPO 新股发行破天荒第一例 

 

  

 PPI 连续 22 个月负增长改革红利可推动转正 

 证监会研究转板绿色通道 2015 年新三板有望直通主板 

 隔夜 SHIBOR 创半年新低 资金面“短松长紧” 

 国内成品油今或迎新年首降 预计降幅 100 元/吨 

 

 

 东吴货基成岁末理财“私人定制” 

 

 

 发行定价高低“有学问” 剔除比例成“调节器” 

 

 

 地方政府借新还旧化解 3500 亿兑付洪峰 

 

  

 渤海证券观点：IPO 压抑投资者情绪——投资者情绪周观察 

 

 

 

 

 

今 日 关 注 

机 构 观 点  

旗下基金净值表           2013-1-9 

基金名称 净 值 累 计 涨 跌 

东吴动力 1.2864  1.9064 -1.58% 

东吴轮动 0.5224  0.6024 -1.34% 

东吴新经济 0.9020  0.9020 -1.42% 

东吴新创业 1.0010  1.0610 -1.28% 

东吴新产业 1.2320  1.2320 -1.52% 

东吴嘉禾 0.7310  2.4510 -1.87% 

东吴策略 1.0821  1.1521 -0.75% 

东吴内需 1.1550  1.1550 -1.79% 

东吴保本 0.9680  0.9680  0.21% 

东吴 100 0.8270  0.8270 -1.08% 

东吴中证新兴 0.7830  0.7830 -1.01% 

HH东吴优信A 0.9724  0.9844 -0.36% 

HH东吴优信C 0.9553  0.9673 -0.37% 

东吴增利 A 1.0300  1.0700 -0.10% 

东吴增利 C 1.0190  1.0590 -0.10% 

鼎利进取 0.9260  0.9260 -0.11% 

鼎利优先 1.0090  1.0300  0.00% 

东吴鼎利分

级债券 0.9630  0.9760 -0.10% 

基金名称 每万份收益 7 日年化收益 

HH东吴货币AHH 0.8445 3.65% 

HH东吴货币BHH 0.9154 3.91% 

主要市场表现 

指   数 最  新 涨   跌 

上证综指 2027.62 -0.82% 

深证成指 7746.74 -0.71% 

沪深 300 2222.22 -0.88% 
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　证监会紧急叫停奥赛康 IPO 新股发行破天荒第一例 

奥赛康 1 月 10 日凌晨公告，公司首次公开发行不超过 7000 万股人民币普通股（A 股），其中新股发行

不超过 2000 万股、老股转让不超过 5000 万股的申请已获中国证券监督管理委员会批文核准，并已于 2014

年 1 月 3—7日先后在上海、深圳、北京向网下投资者进行了推介。 

考虑到本次发行规模和老股转让规模较大，公司和保荐机构及主承销商中国国际金融有限公司出于审

慎考虑，经协商决定暂缓本次发行。 

奥赛康表示，公司和主承销商未来将择机重新启动发行。关于发行的后续事宜，公司和主承销商将及

时公告。 

此前报道： 

奥赛康：税务违规被罚 “假合资”真逃税 

奥赛康 1月 7 日才被报道税务违规被罚，“假合资”真逃税。从 2012 年 6 月预披露招股书申报稿以来，

应收账款高企、高额的学术推广费、受环保部门处罚等受到市场关注。2010 年还受到南京地税局稽查局的

行政处罚。 

奥赛康问题：曾遭环保行政处罚 

2009 年 1 月 17 日，南京市江宁区环保局对奥赛康进行现场检查时发现，该公司未建有危险废物贮存场

所和防范措施，未按照环评要求处置危险废物，因此，南京市江宁区环保局对此出具了江宁环罚字[2009]005

号《行政处罚决定书》，要求奥赛康按决定书意见进行整改。 

奥赛康发行市盈率 67 倍 控股股东拟套现 32 亿元 

公告称，发行人本次发行的募投项目计划所需资金量为 79354 万元。按本次发行价格 72.99 元/股、发

行新股 1186.25 万股计算的预计募集资金总量为 86584 万元，扣除发行人应承担的发行费用后，预计募集

资金净额为 79355 万元。按照 4360.35 万股的老股转让股数计算的预计老股转让资金为 318262 万元。老股

转让资金不归发行人所有。 

业内人士补充道，奥赛康发行价相对其他新股确实偏高，但发行市盈率并未偏离太多。由于市场一致

看好奥赛康未来的业绩增长前景，机构蜂拥而至，高价“抢新”。考虑到在前几批新股中，奥赛康质地相对

优异，因此即便高价发行，上市后的二级市场表现也未必不佳。（每日经济新闻） 
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PPI 连续 22 个月负增长改革红利可推动转正 

1 月 9 日公布的 2013 年 12 月全国工业生产者出厂价格(PPI)同比下降 1.4%。至此，PPI 自 2012 年 3 

月起连续 22 个月负增长。上月工业生产者出厂价格中，生产资料价格同比下降 1.8%，影响全国工业生产

出厂价格总水平下降约 1.35 个百分点。专家解读称从发布的分行业出厂价格环比数据看，在 30 个主要工

业行业中，近几个月来三分之二左右行业产品价格稳中有升、三分之一左右行业略有下降的格局依旧。（每

日经济新闻） 

证监会研究转板绿色通道 2015 年新三板有望直通主板 

1 月 5 日——1月 8 日，由中国证券报组织的“新三板探营”调研活动在京举行。和讯网了解到，目前

新三板中符合主板标准的企业已有 20 余家，证监会正在研究转板的绿色通道，2015 年前将会推荐符合主板

上市条件的公司直接转板。此次调研的企业共有 7家，分别是航星股份、合纵科技、双杰电气、六合伟业、

中讯四方、中海阳、联飞翔。其中双杰电气正在申请 IPO，已经向证监会递交材料阶段。全国股份转让系统

的一位工作人员告诉和讯网，目前在新三板挂牌的三百多家企业符合主板上市条件的有 20 余家。联飞翔的

管理人员告诉和讯网，自己的公司已经符合主板的上市条件，目前并没有申请 IPO，但据了解，目前证件会

正在对转板绿色通道进行研究，2015 年前后也许会通过推荐直接转板。（和讯网） 

隔夜 SHIBOR 创半年新低 资金面“短松长紧” 

资金面“短松长紧” 首批 100 亿元国开债需求较好。发债“大户”国家开发银行昨日发行了 2014 年首批金

融债共计 100 亿元。由于发行额度不大，加上年初资金面宽松、配置盘涌现，昨日三期国开债发行利率均

低于预期。据透露，国开行年内首发的三期债券分别是 3年期、5年期和 7年期固定利率金融债券，额度分

别为 40 亿元、30 亿元和 30 亿元。其中，3年期品种采用美国式招标，中标利率 5.6957%~5.7%；5 年期和 7

年期品种采用荷兰式招标，中标利率分别为 5.75%和 5.79%。（广州日报） 

国内成品油今或迎新年首降 预计降幅 100 元/吨 

国内成品油今日迎来 2014 年首个调价窗口。市场分析机构预测，受国际油价动荡走低影响，国内成品

油价或迎来新年首降，预计降幅 100 元/吨左右。根据现行成品油定价机制，成品油价格每 10 个工作日都

会调整一次。但当汽、柴油的涨价或降价幅度低于每吨 50 元，折合到每升调价金额不足 5 分钱，为节约社

会成本，零售价格暂不作调整，纳入下次调价时累加或冲抵。在 2013 年 12 月 26 日的前一个调价窗口，国

内油价调整搁浅。在本轮计价周期，国际原油震荡走低，各大分析机构的原油变化率处于负值，本轮油价

下跌形成一致预期。（中国新闻网） 
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东吴货基成岁末理财“私人定制” 
银行“粮库”告急，货基收益飙升。Wind 数据显示，12 月 25 日东吴货币基金 A/B 万份收益分别为 4.2733、

4.3411，七日年化收益率也分别高达 5.498%、5.756%。与此同时，元旦、春节等传统消费旺季将接踵而至，

东吴货币等货币基金为投资者岁末理财提供理想的“私人定制”。据 Wind 数据统计，12 月 25 日，158 只货

币基金（A/B 分开计算）七日年化收益率均值为 5.3074%，其中东吴货币等 115 只货币基金七日年化收益率

超过 5%，是活期存款收益的 14 倍多。货币基金成岁末理财“明星” 2013 年 12 月 31 日 新华社年关临近，

银行间市场流动性频频告急。资金利率居高不下，令以银行协议存款为主要投资方向的货币市场基金收益

水涨船高，成为岁末理财市场的“明星产品”。１２月中下旬以来，资金利率节节攀升。在这一背景下，货

币基金收益也持续攀高。统计显示，１２月２５日１５８只货币基金（Ａ／Ｂ分开计算）七日年化收益率

均值为５．３０７４％，其中１１５只货币基金七日年化收益率超过５％，是活期存款收益的１４倍多。

以东吴货币基金为例，１２月２５日其Ａ／Ｂ万份收益分别为４．２７３３元和４．３４１１元，七日年

化收益率则分别高达５．４９８％、５．７５６％。东吴基金专家表示，除了银行间流动性紧张之外，岁

末年底正值传统的消费旺季，老百姓的资产增值需求也较为强烈。在传统的理财产品中，银行定期存款难

以满足当下较高的流动性需求，活期存款收益难以覆盖通胀侵蚀，银行理财产品门槛又相对较高。与之相

比，货币基金无论在流动性、投资回报还是投资门槛方面，都具备比较优势。在目前资金利率节节走高的

大环境下，货币基金不失为岁末理财的一种较好选择。 

 

 

、 

 

发行定价高低“有学问” 剔除比例成“调节器” 
备受关注的新股发行工作正稳步推进。截至 1 月 9 日，已有 8 家公司发布上市发行公告，披露了网下

投资者询价申报情况并确定了各自的发行价格。其中的共性是，8家公司在网下询价申报环节均受到了投资

者“热捧”，各路资金为赢得配售资格密集踊跃报价，甚至出现了“连轴申报”的情形。不过，因投资风格、

价值判断标准不同，各类投资者给出的报价亦“大相径庭”。但在另一方面，投资者报价区间的拉长，也无

形中给予 IPO 企业在发行定价环节更多的自主选择性，即通过“调控”剔除比例来精准控制发行价格。 

根据《中国证监会关于进一步推进新股发行体制改革的意见》中有关新股定价的规定，网下投资者报

价后，发行人和保荐机构应预先剔除申购总量中报价最高的部分，且所剔除的申购量不得低于申购总量的

理 财 花 絮 
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10%，然后根据剩余报价及申购情况协商确定发行价格。 

“上述规定虽明确了最低剔除比例，但没有确定统一的剔除比例，由此给予发行人、保荐机构在发行

定价上充分的调控空间，即高价发行少剔除、低价发行多剔除。”某券商分析人士称。 

已有案例显示，尽管各家公司、保荐机构在确定发行价格时大多表示，相关定价是“根据初步询价的

结果，并综合考虑发行人基本面及成长性、募集资金需求量、可比上市公司估值水平和市场环境、承销风

险等因素”后协商确定，但的确存在“高发少剔”的特征。 

以奥赛康为例，公司在初步询价阶段的网下申购投资者共有 361 家（去除无效申购报价），报价区间为

23.50 元至 87.41 元，而公司及保荐机构经协商后最终决定将申报价格为 73.88 元的及以上部分予以剔除，

占本次发行累计拟申购总量比重仅为 12.23%，在此背景下，公司最终确定的发行价为 72.99 元，对应 2012

年摊薄后市盈率高达 67 倍，高于同行业可比上市公司的平均市盈率。 

与之类似，炬华科技、楚天科技网下报价区间分别为 12.50 元至 68.56 元、15 元至 62 元，投资者报价

差距巨大，但两公司剔除部分占网下有效申购总量比例同样不足 20%（分别为 18.09%和 11.16%），从而使得

两公司发行价最终定在了 55.11 元、40 元的相对高位。 

而与此形成鲜明对比的是，良信电器、我武生物、新宝股份剔除部分占比则均在 40%以上，大量高报价

由此被“过滤”。其中，良信电器网下投资者报价区间为 9.89 元至 38.4 元，而公司最终将占询价申购总量

的 80.46%股份予以剔除，从而将发行价定至 19.10 元。 

 

 

  

地方政府借新还旧化解 3500 亿兑付洪峰 

继去年 12 月发行 13 磁湖高新债 01 票面利率至 8.70%后，2014 年刚开年，1月初发行的 14 怀化债 01，

票面利率 8.99%，创下了公募城投债票面利率的历史新高 

2014 年也面临城投债兑付高峰，但鉴于近期审计署对地方政府性债务的审计结果及发改委的表态，记

者采访了解到多数业内人士对城投债的短期风险显然并不担忧。 

2014 年伊始，城投企业的融资成本依旧高企。1 月初刚发行的 14 怀化债 01 票面利率高达 8.99%，创下

了公募城投债中票面利率的历史新高。但与此同时，2014 年也面临城投债兑付高峰，但鉴于近期审计署对

地方政府性债务的审计结果及发改委的表态，记者采访了解到，多数业内人士对城投债的短期风险显然并

不担忧。 

没有最高，只有更高。继去年 12 月发行 13 磁湖高新债 01 票面利率至 8.70%后，2014 年刚开年，1 月

初发行的 14 怀化债 01，票面利率 8.99%，创下了公募城投债票面利率的历史新高。 
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管债项和主体评级均不高，最新评级均为 AA，但 8.99%的票面利率，仍是 14 怀化债簿记建档利率区间

的上限，这在此前的企业债招标中并不常见。 

“收益率都快逼近信托了。”国泰君安债券分析师李清告诉记者。而这仅是 2013 年城投债一级市场窘

境的延续，如此高利率也抑制了城投企业的发债热情。 

对于近期城投债发行利率高企的原因，业内人士指出，短期来看，去年 12 月资金面的抽紧，抑制了城

投类企业的发债冲动。 

今年城投债兑付高峰，无疑将考验地方政府的融资能力。此外，12 月 16 日，中债资信将武汉城投主体

评级由 AA 降至 AA-后，引起了一些媒体对城投债偿债能力的担忧。 

但记者采访到的多数人士表示，无论从近期审计署对地方政府性债务的审计结果，还是发改委有关负

责人对城投债的情况介绍来看，短期内城投债违约风险并不大。 

“发改委的有关问答，向市场传递了两个重要信号，一是允许地方政府"借新还旧"，二是鼓励债务"弃

暗投明"。”招行金融市场部刘东亮分析道，前者是指允许平台公司在项目建设资金出现缺口、无法完工实

现预期收益的情况下，允许发行适度规模的新债；后者意即允许平台公司发行部分债券，与高利短期债务

进行置换，融资转向阳光化。 

刘东亮指出，这令市场此前担忧的城投债违约风险被往后推迟，城投信用环境趋于好转。监管部门认

为，目前地方债风险可控，在到期债务较多的压力下，可以继续加大地方政府的融资力度，年内城投债的

大量新增供给已经不可避免，新资金的续接，自然令年内爆发违约的风险显著下降。 

因此，从这一角度来看，虽然临近兑付高峰，但审计结果和发改委的表态，则令一些市场人士对城投

债的短期风险降温。 

在此背景下，徐高指出，目前城投债票息率已经相当可观。同时城投债违约的风险也不大。投资者可

以对城投债保持关注，待货币市场利率走势的不确定降低之后逐步介入。刘东亮也认为，从年内来看，目

前高评级、相对优质的城投品种的投资价值在上升，值得资金考虑。（上海证券报） 

 

 

 

 

渤海证券观点：IPO压抑投资者情绪——投资者情绪周观察 

上周市场呈现窄幅震荡走势，相较此前市场连续下跌之时，投资者情绪有所恢复，两市 3 日移动平均

成交量与前一周相比上升了 8 个百分点，融资余额 3 日移动平均水平小幅上升，融券余额小幅下降。时至

本周，在基本面和流动性均不确定，以及 IPO 开闸在即的情况下，两市综合而言，投资者交易情绪没能继

续恢复，特别是以沪深 300 为代表的蓝筹股成交继续萎缩，反而是创业板在移动互联网、网络服务、智能

穿戴等强势板块的带领下交投更加活跃，3 日移动平均成交量截至本周四与上周相比大幅提升两成，换手

机 构 观 点  



 

率重上 4%，受 IPO 重启的负面影响并不明显，超出此前市场预期。 

资金流向方面，从银证转账口径看，上周个人投资者小幅加仓的可能性较大，规模大致在 163 亿元。

与此同时，市场整体的 3 日移动平均资金流入率小幅滑落，预示主力在上周撤离的可能性较大。从本周情

况来看，截至本周三，两市资金流入率继续下挫，特别是沪深 300 为代表的蓝筹板块流出速度较快，创业

板仍能保持平稳。在资金流入的行业分布上，截至本周四，与上周末相比，有 18 个行业的 3 日移动平均

资金流入率出现了不同程度的回升，其中上浮较大的是家用电器、非银金融、食品饮料、国防军工、综合

和汽车；下滑较为明显的行业是钢铁、有色金属、电子和房地产。具体子行业方面，移动通讯增值服务、

网络服务、营销服务、农业综合、动漫影视涨幅居前；主题方面，智能穿戴、智能电网、只能车载系统等

是近期资金关注的焦点。 
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