
证 券 2014年6月30日2014年6月30日 星期一 1111

本报讯 记者谢慧 刘溟报道：大连
商品交易所日前发布《关于夜盘交易有关
事项的通知》，明确夜盘将于今年 7 月 4
日 21:00起上市交易。据悉，先期上市的
夜盘交易品种为棕榈油和焦炭，交易所将
根据市场运行情况逐步推出其他品种的
夜盘交易。

此前，大商所已发布《关于发布施行
夜盘交易相关合约、实施细则的通知》，
根据通知，大商所每一交易日分为夜盘
和日盘交易时段，夜盘交易设一个夜盘
交易小节，时间为前一自然日 21∶00 至

当 日 2∶30( 周 一 夜 盘 交 易 时 段 为 上 周
五的 21∶00 至周六的 2∶30)；日盘交易
分 3 个 交 易 小 节 ，分 别 为 第 一 节
9∶00-10∶15 、第 二 节 10∶30-11∶30
和第三节 13∶30-15∶00。

据了解，在竞价原则方面，开设夜盘

交易的品种，其开盘集合竞价在夜盘交易
时段开市前 5 分钟内进行，日盘交易时段
不再集合竞价。在结算方面，强行平仓先
由会员自己执行，除交易所特别规定外，
对开设夜盘交易的品种，其时限为夜盘交
易小节和第一节交易时间内；对未开设夜

盘交易的品种，其时限为第一节交易时间
内。若时限内会员未执行完毕，则由交易
所强制执行。因结算准备金小于零而被
要求强行平仓的，在保证金补足至最低结
算 准 备 金 余 额 前 ，禁 止 相 关 会 员 开 仓
交易。

6 月 25 日，平安银行 1 号小额消费
贷款资产支持证券终于在上海证券交易
所成功上市，标志着信贷资产证券化产
品正式登陆交易所市场，也意味着我国
债券市场互联互通迈出关键性一步。

资产证券化空间广阔

目前我国银行表外业务已达到较大
存量规模。近期，央行、银监会、证监会
等五部委联合出台了“127号文”，对风险
资产的计提和拨备提出新要求。

“在银行业流动性压力增大的关口，
发展资产证券化业务可谓正当其时。”瑞
银证券分析师甘宗卫表示，资产证券化发
展对商业银行经营支撑作用主要体现在
三个方面：一是在银行体系内部和外部分
散风险，缓解流动性及资本压力；二是促
进商业银行信贷结构调整，提升风险资产
回报率；三是带来中间业务收入，提高盈
利水平。例如，每 1万亿元资产证券化规
模，将提升银行系统净利润约0.25%。

据瑞银报告显示，今年以来，我国资
产证券化步伐有所加快。截至 5 月 29
日，资产证券化产品余额为 1245 亿元，
较 2013全年增长了 185%。

参照成熟市场发展经历，我国资产证
券化产品仍有很大提升空间。从规模来
看，美国资产证券化产品数量在 2007 年
达到顶峰，占美国债券市场规模的 35%，

而当前中国资产证券化产品数量仅占中
国债券市场份额 0.39%。“扩大资产证券
化产品的流动性是当务之急。”甘宗卫说。

破解流动性难题

2013 年，证监会发布《证券公司资
产证券化业务管理规定》，明确企业应收
款、信贷资产等各类资产都可作为证券
化的基础资产，标志着资产证券化业务
正式重启。2013 年 8 月，国务院进一步
将试点额度扩大至 3000 亿元，同时银监
会也放松了风险自留比例要求。

“目前制约其发展进程的主要是需
求端。”国泰君安非银行分析师徐寒飞表
示，信贷资产证券化产品在所有资产证

券化中体量最大，而其需求群体主要集
中在商业银行以及银行理财产品，严重
制约其流动性。

作为首只在交易所登陆的信贷资产
证券化产品，平安银行 1 号小额消费贷
款资产支持证券自然也引发业内广泛关
注。从目前认购情况看，非银行金融机
构认购踊跃，占比大幅提高，交易所市
场确实能够提供更加多元化的投资者
结构。

监管协调有待强化

既然是大势所趋，为何平安银行的
资产证券化项目又会一波三折？在今年
5 月国务院发布的新“国九条”中，明

确指出要“深化债券市场互联互通”，
同时“加强债券市场监管协调”，在此
基础上“鼓励债券交易场所合理分工、
发挥各自优势”。业内人士认为，目前
债券市场涉及央行、银监会、财政部、
税务总局、证监会等多头监管，监管层
如何做好顶层设计成为资产证券化业务
下一步发展的关键。

央行表示，对于平安银行推出的资
产证券化产品主要疑虑在于股市和债市
的风险隔离问题，担忧两大市场不能采
取相同的合格投资者门槛。负责此次产
品登记、托管的中央国债登记结算有限
责任公司回应，公司系统有相关风险隔
离机制，未在银行间债市开户的投资者，
即便通过上交所渠道开户后也只能参与
交易所债市。此外，按照上证所要求，平
安银行信贷资产证券化产品仅有一家评
级公司给出评级，与之前国务院要求的
双评价模式有所冲突。

盈科律师事务所高级合伙人王小菠
认为，除了评级增信和投资者适当性管
理，还应该注意加强基础资产管理，保证
基础资产的质量和安全，产品设计避免
过度复杂化，使投资者真正理解产品的
风险收益特性。

债券市场互联互通迈出关键性一步
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本报讯 记者谢慧报道：中国证监会日前召开新闻
发布会，证监会新闻发言人张晓军在会上表示，注册制改
革涉及面广，是资本市场牵一发而动全身的改革，必须积
极稳妥地推进。

目前，证监会正在研究股票发行注册制改革方案，计
划今年底以前提出具体方案。当然，注册制改革的实施，
还要以修订《证券法》为前提，做到于法有据。张晓军强
调，注册制改革方案要坚持市场化和法治化取向，从我国
国情出发，处理好市场与政府的关系；要坚持以信息披露
为中心，发行人、中介机构对信息披露的真实性、准确性、
完整性、充分性和及时性承担法律责任，投资者自行判断
发行人的盈利能力和投资价值，自担投资风险；要逐步探
索符合我国实际的股票发行条件、上市标准和审核方式，
证券监管部门依法监管发行和上市活动，严厉查处违法
违规行为。

注册制改革方案年内将出台注册制改革方案年内将出台

本报讯 记者郭文鹃报道：中国证监会日前召开新
闻发布会，证监会新闻发言人张晓军在会上表示，向投资
者销售或提供“荐股软件”，并直接或间接获取经济利益，
属于从事证券投资咨询业务，应当经证监会许可，取得证
券投资咨询业务资格，并接受证监会的监管。未取得证
券投资咨询业务资格的机构和个人，利用“荐股软件”从
事证券投资咨询业务，属于非法从事证券投资咨询活
动。对于依法可以从事证券投资咨询业务的机构，投资
者可以通过证监会网站或中国证券业协会网站进行查
询、核实。

证监会规范“荐股软件”销售证监会规范“荐股软件”销售

本报讯 记者周琳报道：中国证券投资基金业协会
日前正式发布《基金管理公司风险管理指引》。《指引》主
要包括厘清公司风险管理组织架构及职责、强化全员风
险管理理念等 4方面内容。

基金业协会有关负责人介绍，《指引》自上而下梳理
了董事会、公司管理层、公司管理层下设履行风险管理职
能的委员会、风险管理职能部门或岗位、各业务部门、各
级员工在风险管理中的职责。

基金公司风险管理指引发布


