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本报北京 1 月 22 日讯 记者陈果静

报道：公开市场的持续沉默今天被打破。
1月 22日，中国人民银行在公开市场进行
了 500 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率
为 3.85%，与去年相比利率有所下调。这
是央行自去年 11 月下旬起，连续 15 次暂
停公开市场操作后首度“出手”，更是逆回
购操作暂停近一年来首次重启。

由于央行上一次开展逆回购操作是在
2014年春节前的1月28日，因此市场普遍
认为，此次逆回购的重启或与平抑今年春
节前后资金面可能的波动相关。每年春节

前，由于企业缴税、人们对现金需求增大，
集中提现等因素，流动性压力往往较大，
在春节前释放流动性也是央行的惯例。

市场人士预计，在重启 7 天期逆回购
后，中期货币政策工具也会与之配合，来
调节市场流动性状况。1月 21日，央行证
实在近期对部分股份行、城商行和农商行
展开了中期借贷便利操作(MLF)。除了
2695 亿 元 到 期 续 做 外 ，央 行 还 新 增 了
500 亿 MLF，利率为 3.5%。此外，财政部
与央行还在 22 日进行了 500 亿元国库定
存投放。因此，本周仅通过公开市场操作

就新增了 1000亿元流动性。
此次逆回购价格引导的意义可能更

大。此次逆回购3.85%的中标利率明显低
于 2014 年 1 月 21 日开展 7 天期逆回购时
4.1%的水平。海通证券分析师姜超预计，
未来7天期逆回购招标利率有望接替此前
的正回购利率，成为货币市场的“定海神
针”。此前，央行曾在 2014年三次通过下
调正回购利率来引导货币市场利率下行。

更有人把逆回购的重启与降准联系
起来，认为逆回购重启将降低降准的必要
性。中金公司分析师认为，公开市场操作

与降准等政策工具的效果完全不同，公开
市场操作可以起到调节短期流动性的作
用，而降准能够调节长期流动性，并增加
货币乘数，改善实体经济的货币供给。

2014 年 12 月，新增外汇占款下降
近 1200亿元，外汇占款增速放缓也是大
趋势。因此，2015 年基础货币缺口亟需
通过多种货币政策工具来补充。民生证
券分析师认为，抵押补充贷款 （PSL）
能实现稳增长、弥补基础货币缺口、确
定中长期政策利率的目的，有望于不久
后登场。

一年后首次在公开市场重启 500 亿元 7 天期逆回购操作

央 行 循 例 释 放 春 节 流 动 性“ 红 包 ”

在2014年11月集合信托创出单
月发行1051款的新高后，在12月却
出现大幅下滑。普益财富近日发布的
2014 年 12 月信托市场数据显示，
2014 年 12 月共有 53 家信托公司发
行了671款集合信托产品，发行数量
环比下降380款，降幅36.16%。

“12月集合信托产品发行数量大
幅下滑的主要原因在于证券投资类产
品的减少。”普益财富研究员范杰说，
投资于证券投资领域的集合信托产品
12月发行69款，环比减少494款。

百 瑞 信 托 研 究 员 高 志 杰 则 表
示，看好证券投资类集合信托的未来
发展，单月下降并不影响该类业务的
长期增长。

“在收益率方面，12 月集合信
托产品收益涨跌互现，中长期收益

率 出 现 倒 挂 。” 范 杰 说 。 数 据 显
示，房地产领域 1 至 2 （不含） 年
期产品平均最高预期收益率环比下
降 0.08 个百分点至 10.31%，2 至 3

（不含） 年期产品平均最高预期收
益 率 环 比 下 降 0.18 个 百 分 点 至
10.47%，3 年以上期产品平均最高
预期收益率录得 8.63%；工商企业
领域 1 至 2 （不含） 年期产品平均
最高预期收益率环比上升 0.26 个百
分点至 9.68%，2 至 3 （不含） 年期
产品平均最高预期收益率环比上升
0.19 个百分点至 10.69%，3 年以上
期产品平均最高预期收益率环比持
平为 9.50%；基础设施领域 1 至 2

（不含） 年期产品平均最高预期收
益 率 环 比 上 升 0.08 个 百 分 点 至
9.60%，2 至 3 （不含） 年期产品平

均最高预期收益率环比上升 0.08 个
百分点至 10.19%，3 年以上期产品
平均最高预期收益率录得 9.75%。

“主要领域 2 至 3 （不含） 年期
与 3 年 以 上 期 产 品 收 益 率 全 线 倒
挂，与市场预期我国已进入降息周
期有关。”范杰说。

此外，12月共有34家信托公司
成立了 520 款集合信托产品，成立
数 量 环 比 减 少 526 款 ， 降 幅 为
50.29%。成立规模上，证券投资领
域和金融领域集合信托产品上升明
显，其中，证券投资领域产品平均
成立规模为 2.14 亿元，环比上升
163.46%；金融领域产品平均成立
规 模 为 1.59 亿 元 ， 环 比 上 升
204.46%。而信贷资产领域和房地
产领域产品平均成立规模下滑明显。

12月发行数量下滑

信托中长期收益全线倒挂
本报记者 常艳军

22 日，国家外汇管理局公布的数据
显示，去年跨境资金呈现明显的双向波
动，从银行结售汇数据看，一季度顺差
1592 亿美元，二季度降至 290 亿美元，三
季度转为逆差 160 亿美元，四季度扩大
为 465 亿美元。而从外贸数据来看，去
年下半年我国的进出口顺差规模并不
小，结售汇体现的外汇供求为何会与贸
易情况相背离，近期结售汇逆差是否意
味着我国面临大规模资本流出？针对这
些问题，国家外汇管理局国际收支司司
长管涛给出了自己的看法。

资本流出压力可控

自去年 8 月开始，银行结售汇已连
续 5 个月出现逆差，同期人民币兑美元
汇率也出现了明显波动，并在最近两个
月持续走弱，结售汇下滑和汇率的调整，
使部分市场人士产生了对大规模资本外
流的担忧。

对此，管涛认为，目前资本流出的压
力是可控的。虽然下半年出现了一定的
资金流出压力，但并没有改变全年外汇
供大于求、外汇储备增加的基本格局，企
业包括个人并没有出现恐慌性地囤积外
汇。11 月和 12 月，外汇供求缺口已由前
两个月的两三百亿美元收敛到百亿美元
左右。

近期，有观点认为，我国去年 3 季度
的国际收支平衡表中的“净误差和遗漏”
项目大幅波动至-632 亿美元，可能反映

了资本的隐秘外流。对此，管涛表示，影
响该项统计数据的原因很多，它的波动
不一定由资本外流引起。从历史数据
看，净误差遗漏的方向和资本流动的方
向不一定有必然联系，从 2009 年开始我
国净误差遗漏一直为负，但是到 2013 年
之前，除了 2012 年出现了流出压力，其
他年份我国都面临资本内流、人民币升
值的压力。

资金流出还可能会对人民币汇率形
成一定贬值压力。而从去年的实际情况
来看，人民币兑美元汇率虽然出现了年
度贬值，但相对于其他主要货币，依然保
持强势，综合来看，人民币汇率去年的走
势还是相当强劲的。2014 年，国际清算
银行编制的人民币名义和实际有效汇率
指数均创历史新高，全年分别升值了
6.4%和 6.2%，2005年汇改以来累计分别
升值了 40.5%和 51%。

美欧政策影响有限

1 月 21 日，在出席 2015 世界经济论
坛年会期间，央行行长周小川指出，地缘
政治不确定性、大宗商品价格下跌和主
要经济体货币政策分化，是近期全球金
融市场波动性上升的主要原因。去年下
半年以来，美国经济出现温和复苏，美联
储逐步退出量化宽松，带动美元指数上
升逾 10％；日欧的复苏势头则出现反复，
并逐步加码宽松措施，欧元、日元汇率也
出现了一定程度的贬值。

复杂的国际经济形势对我国的跨境
资金流动产生了一定影响。作为主要的
贸易结算货币，美元的强势带动企业的
结汇意愿降低，持汇、购汇意愿增强。外
汇局统计数据显示，衡量企业和个人结
汇意愿的结汇率总体下降，2014 年全年
平均为 71%，比上年回落了 1 个百分点；
衡量购汇动机的售汇率全年为 69%，同
比上升了 6 个百分点。交通银行首席经
济学家连平认为，去年 12 月外汇占款下
降 1184 亿元，规模大于预期。汇率预期
分歧增大、结售汇逆差较大是形成这一
现象的基本面原因。华泰证券高级经济
学家俞平康认为，前些年贸易差额的迅

速增长必然带来人民币升值的预期，但
近来情况出现了变化，由于结售汇的下
滑，使得“贸易差额增长——结售汇增加
——人民币需求走高”这样的路径就不
是那么畅通了，中间环节出现了松动。

在管涛看来，欧日加码量化宽松在
一定程度上有助于缓解美国退出量宽的
紧缩性影响；同时，美国货币政策正常化
可能分化人民币汇率预期，有利于人民
币汇率市场化机制形成，在人民币汇率
趋向市场均衡点的情况下，资金有进有
出将成为新常态。

国际收支平衡仍是目标

管涛表示，近期结售汇逆差并不会改
变国际收支平衡的调控目标。“2014年年
底中央经济工作会议就特别强调，必须更
加积极促进内需和外需的平衡，出口和进
口的平衡，引进外资和‘走出去’的平衡，
逐步实现国际收支基本平衡。”

展望今年国际收支的变化，管涛认
为，下一阶段，除了主要经济体的政策分
化，大宗商品价格调整、新兴市场货币动
荡、地缘政治冲突等，都将对我国的跨境
资金流动产生影响，但总体上看，今后一
段时期，我国将继续呈现“经常项目收支
基本平衡、跨境资本流动双向波动”的国
际收支格局。“我国仍将保持经常项目顺
差，经济增速仍将继续处于世界较高水
平，而且人民币利率仍高于主要货币利
率，这都有利于保持我国对国际资本尤
其是中长期资本的吸引力。”

跨境资金有进有出将成新常态——

担忧“资本恐慌外流”没必要
本报记者 张 忱

近期，结售汇下滑和汇率的
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本报北京 1 月 22 日讯 记者陈果静

报道：去年启动的“沪港通”是否使得跨境
资金流动出现了新变化？国家外汇管理
局国际收支司司长管涛表示，“沪港通”资
金占比有限，规模较小，尚处于起步阶段。

1 月 22 日发布的国际收支统计数据
显示，2014 年 11 月和 12 月两个月内，北
上的“沪股通”资金呈现净流入，两个月合
计为 114 亿美元；同时，南下的“港股通”
资金净流出 15 亿美元，北上和南下之间
轧差以后“沪港通”项下净流入内地股市

的资金为 98亿美元。
对于“沪港通”流入的资金量，管涛认

为，总体来看，其规模较小，占同期整体跨
境资金流动的比重有限。但资本市场双
向开放仍未止步，“深港通”也有望于年内
开通，越来越开放的市场可能使得跨境资
金规模增加，波动也可能更大。管涛表
示，在加快实现人民币资本项目可兑换的
背景下，跨境资金波动可能会更加常态
化，对此要增加容忍度，对于跨境资金的
流入流出要有心理和措施上的准备。

“沪港通”净流入资金 98 亿美元

临近春节，盗取个人银行账户资金、电信诈骗等犯罪
活动又呈高发态势，金融信息安全再度引发社会关注。
面对花样繁多的骗术，个人客户应如何见招拆招？为此，

《经济日报》记者日前采访了银行相关业务人员。
据业内人士介绍，近期发生的多起相关案件按账户

介质可分为线下银行卡和线上网银两类，且呈现出交叉
趋势，但犯罪的起点都在于盗取账户信息和密码。比如，
有犯罪分子盗取上述信息后，登录个人客户的网上银行，
由于没有 U 盾、电子密码器等交易认证工具无法转账，
就先将资金转到同账户的另一网上交易平台，如个人贵
金属、基金、外汇等平台。然后，借助短信提示让该客户
得知自己账户有一笔资金变动，利用客户慌乱心理，以退
款为由诱骗其至 ATM 操作完成最终转账。

中国工商银行相关人士表示，银行交易密码是保障账
户资金安全的重要手段，个人客户要妥善保管 U盾、电子
密码器、口令卡等安全认证工具，不随意交由他人使用。

上述人士建议，个人客户使用电话银行时，不要使用
公用电话，操作时不要使用电话免提方式，以防被窃听。

个人客户使用网上银行时，有些电子邮件、不明网站
会以“异常账户活动”、“银行系统升级”等理由要求提供
银行卡号和密码，客户需保持警惕，必要时拨打银行客服
电话咨询。

此外，应尽量避免在网吧、图书馆等公共场所的计算
机上使用网上银行，不要使用公共场所的无线网络操作
网上银行、手机银行，以防他人通过制作木马盗号病毒、
外接摄像头或其他设备监视、盗取客户相关信息。

“需要注意的是，客户应选择信誉好、运营时间长的
网站办理银行卡网上支付业务。”上述工行人士提醒。

本报北京 1 月 22 日讯 记者姚进报道：为谋划好
2015 年保险业改革发展和监管工作，日前，中国保监会
先后主持召开相关部委、保险机构、保监局和机关部门等
四个座谈会，分析保险业发展面临的新形势，听取对保险
监管工作的意见建议。

座谈代表普遍认为，在金融业和保险业市场化改革
积极推进的大环境下，保险公司传统的经营、管理、产
品、营销和投资模式都面临加快转型的压力。此外，保
险公司的收购行为增多，多种衍生投资工具组合使用，
增加了投资风险；费率市场化改革带来的竞争，增大了
保险公司的投保、退保风险和资本压力，防风险任务
更重。

本报深圳 1 月 22 日电 记者杨阳腾今天从中国保
险监督管理委员会深圳监管局获悉：2014 年，深圳保险
市场累计实现原保险保费收入 548.66 亿元，同比增长
17.04%。赔付支出 155.76 亿元，同比增长 24.42%。从
不同险种来看，船舶险、家财险、保证险等与经济发展和
人民生活密切相关的险种发展较快，增速分别达到
100.59%、91.27%和 65.76%。人身险方面，普通寿险发
展迅速，保费收入 82.26 亿元，同比增长 181.51%。寿险
市场新单期交占比达 40.33%，高于全国平均水平 13.72
个百分点。

深圳保监局相关负责人指出，2014 年深圳保险业围
绕深圳经济社会发展大局，不断拓宽服务领域，提升服务
能力，全年共承担各类风险保障超过 25.65万亿元。

盗取诈骗银行账户信息呈多发态势

节前多留意您的银行卡
本报记者 郭子源

去年深圳保险业原保费超548亿元
与经济生活相关险种发展较快

业界召开形势分析会认为

今年保险业防风险任务重


