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云南省财政厅成功在上交所首次续发行地方政府债券

2017-10-19

　　10月19日， 2017年云南省政府一般债券第九期、第十一期续发行在上交所成功试点，标志着全国首单地方债续发行顺利落地。这是上交所贯彻落实证监会、
财政部的有关工作部署，按照《关于做好2017年地方政府债券发行工作的通知》（财库﹝2017﹞59号）“积极探索建立续发行机制”的要求，积极配合地方财政
部门开展地方债发行制度创新改革的一次有益尝试，为进一步改善地方债二级市场流动性迈出了重要一步。

　　本次试点续发行的2017年云南省政府一般债券第九期、第十一期首期于8月10日在上交所发行，票面利率分别为3.95%、4.11%，本次续发行规模分别为23.5
亿元、22亿元。续发行采用价格招标的方式，发行结果为：一般债券（九期）认购倍数4.39倍，边际倍数15倍，中标价格100.89元，参考收益率3.92%；一般债券
（十一期）认购倍数3.25倍，边际倍数8倍，中标价格101.08元，参考收益率4.07%。两期续发行的参考收益率均低于首次发行的票面利率，实现了净价溢价发
行。从投标情况来看，承销商认购踊跃，认购倍数较高，其中券商类承销商合计投标96.6亿，达到发行规模的2.12倍，表明市场各投资主体对首次续发行债券的充
分认可。

　　续发行是对已上市交易的单期债券进行的增量发行，各要素均与原债券相同，上市后的债券与原债券合并交易。此前，国债、国开债等品种已进行了续发行试
点并建立了成熟模式。从实践经验来看，续发行可以在维持较高发行频率的情况下，减少债券支数，扩大单支规模，从而增加单支债券流通量，减少债券碎片，提
高投资者认购积极性，进而提高债券流动性。此外，续发行不增加新的到期日，有利于发行人在发行频率较高的情况下维持较少的到期日，形成规范有序的到期结
构，从而降低还本付息的操作风险。鉴于续发行具有以上独特优势，财政部财库﹝2017﹞59号文明确“鼓励发行规模较大、次数较多的地区，研究建立地方债续发
行机制”。云南地方债作为全国首单试点，选择上交所作为续发行公开发行场所，表明主管部门及市场参与各方对上交所地方债市场及债券发行系统的高度认可。
为配合此次全国首单地方债续发行试点，上交所提前组织专员开展制度研究、系统调试，并制定应急预案，确保各项发行基础配套万无一失。本次续发行的成功试
点，不仅标志着上交所与地方财政部门通力合作再结硕果，也是上交所地方债市场建设的又一关键里程碑，对进一步完善地方债市场化发行制度具有重大的意义和
深远的影响。

　　下一步，上交所将继续落实证监会、财政部的工作要求，积极配合云南省财政厅开展续发行经验推广，做好其他地区续发行的支持协调工作，同时，继续有条
不紊地推进地方债产品创新与机制创新，丰富投资者类别，多措并举，改善地方债二级市场流动性，促进地方债市场健康发展。
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