
★ 课 堂

【国际资本流动】

国际资本流动是指资本在不同国家或
地区之间作单向、双向或多向流动，具体包
括：贷款、援助、投资、债务的增加、证券发
行与流通等。除了利润驱动、汇率等影响，
恶性投机、谣言、政府对资本市场和外汇市
场的干预以及人们的心理预期等因素，都

会对短期资本流动产生极大影响。

【利率由何决定】

可贷资金理论试图在利率决定问题上
把货币因素和实质因素结合起来考虑，认
为利率不是由储蓄与投资所决定，而是由
借贷资金的供给与需求的均衡点所决定。
其中，供给来源包括储蓄，政府预算盈余，
货币供给增加，国外贷款等；需求包括家庭
信贷购买，企业投资，政府预算赤字等。

【人力资本：增值潜力】

人力资本，是指劳动者受到教育、

培训、实践经验等方面投资而获得的知
识和技能的积累，亦称“非物力资本”。
人力资本理论有两个核心观点，一是在
经济增长中，人力资本的作用大于物质
资本的作用；二是人力资本的核心是提
高人口质量，教育投资是人力投资的主
要部分。

★ 茶 座

【伤不起的人才】

一个值8000元的人才，就别讨价还价

只愿付他 7500 元。即使省下了 500 元，实
际上却凉了他的心，一有更好的机会，人家
拔脚就走。相反，痛痛快快付他10000元，
他会拿出两倍的能耐为你卖命干。启示：
宁可花两个人的钱去招一个人才，也不要
用一个人的钱去招两个庸才。

【长线投资】

一个小女孩拿着 3 角钱到瓜园买瓜，
瓜农见她钱太少，便想糊弄她离开，指着
一个未长大的小瓜说，“3 角钱只能买到
那个小瓜”。小女孩答应了，兴高采烈地
把钱递给瓜农，瓜农很惊讶：“这个瓜还

没熟，你要怎么吃？”小女孩说：“交上钱
这瓜就属于我了，等瓜长大熟了我再来
取吧。”

【本是同根生，差距为啥这么大】

用同一棵树做了三个木桶。一个装
粪，就叫粪桶，众人躲着；一个装水，就叫
水桶，众人用着；一个装酒，就叫酒桶，众
人品着！——桶都一样，装的东西不同，
价值就不同，命运也不同。一个人长大
后接触什么环境，有了什么价值观，决定
了一个人的命运。

（文/王 琳整理）

新三板转IPO

新闻回放：近日，证监会发布公
告称，2 月 27 日，将有 9 家公司的首
发申请上会，其中包括凯伦建材、光
莆电子两家新三板转 IPO 的公司。
据了解，这是首次出现两家新三板
挂牌公司同日上会的情况。此前，
江苏中旗、拓斯达、三星新材IPO反
馈意见获证监会官网披露后，分别
过了 14 天、11 天、23 天，即成功通
过证监会的发审会。而上述两家公
司，均在 2 月 20 日收到证监会的反
馈意见，与上会时间仅隔 7 天。新
三板转IPO正在提速。

点评：新三板公司转 A 股 IPO，
是正常的市场流动，但影响还要分
开看。一方面，新三板很可能会出
现大量转板概念股，不少资质良好，
有能力的企业试图转板，在一定程
度上将导致新三板市场被边缘化；
另一方面，在资金追捧下，转板概念
企业的估值将得到提升，进而带动
新三板市场整体估值向A股靠拢。

影响有利有弊，新三板自身还
需做好。抓住政策机遇，继续降低
投资者门槛，提升流动性和交易活
跃度，用实力留住更多优质企业。

纳入国际指数

新闻回放：近日，中国人民银行
发布消息称，欢迎和支持将中国债
券市场纳入国际主要债券指数。据
悉，彭博公司将于 3 月 1 日推出两
项包含中国债券市场的彭博巴克莱
固定收益指数。该指数是海外债券
市场主流的三大债券指数之一，此
外还有摩根大通对新兴市场的债券
指数和花旗的债券指数。统计显
示，截至目前，各类境外机构已累计
发行人民币债券或SDR债券达687
亿元；已有432家境外投资者入市，
总投资余额近8000亿元人民币。

点评：毫无疑问，中国债券市场
纳入国际主要债券指数，将更准确
地反映全球债券市场整体状况，有
利于全球投资者更合理配置债券资
产。此外，对于跟踪国际主流指数
的被动投资者而言，中国在岸债券
被纳入该指数后，他们需要相应增
加中国在岸债券在其投资组合中的
比重。这也将大大提升中国债市的
影响力。

不过，当前债市还需进一步加
强基础设施建设，简化管理流程，加
大对外开放力度，为境外投资者提
供一个更加友好、便利的投资环境。

PPP资产证券化

新闻回放：继首单 PPP 资产证
券化发行之后，PPP 资产证券化推
进再下一城。据报道，截至目前，首
批 41 个 PPP 资产证券化项目已经
上报发改委，其中环保领域污水垃
圾处理项目 21 个，占总数的 51%，
其余还有公路交通、城市供热、园区
基础设施、地下综合管廊等项目。
发改委相关负责人表示，将组织专
家对上报的 PPP 项目进行评估论
证，积极推进符合条件的成熟项目
发行证券化产品，并及时总结相关
经验，更好地推动 PPP 项目资产证
券化工作持续健康发展。

点评：PPP 项目资金需求量较
大，在再融资收紧的背景下，PPP 资
产证券化将项目的部分收益和风险
转移到资产证券化投资人，既有利
于银行加大对环保企业的信贷投
放，也有利于企业吸收并盘活资金，
加快PPP项目落地。

但 是 ，如 何 规 范 也 是 一 大 难
题。在项目审查过程中，既要关注
PPP 项目本身的资质，也要关注在
资产证券化产品中基础资产的合法
合规性、交易结构的合理性、现金流
的稳定性和风险控制措施的有效
性。对不符合基本要求的 PPP 项
目，坚决不能进行资产证券化。

（点评人：孟 飞）

互联网金融领域的发展演变一直受到
各方广泛关注，虽然创新举措“如雨后春
笋”，但频发的风险事件也促使银行家们理
性看待互联网金融的“危与机”。

调查结果显示，银行家对互联网金融的
发展依然重视，47.2%将互联网金融作为未
来的发展重点加大投入，42.5%选择继续保
持稳定的投入。

针对信息技术，72.4%的银行家将移动
互联网技术作为关注重点，大数据技术的关

注度紧随其后，占比达 64.1%。如何更好地
开展大数据应用？分别有64.7%和62.4%的
银行家选择了精细化管理、客户营销，这在一
定程度上反映出银行家对于提升经营管理水
平、加大业务拓展的重视程度。

然而，多数银行家也指出，目前大数据
在应用过程中还存在内部数据整合不够、外
部数据可获得性差等问题。

相比大数据技术，银行家对目前市场火
热的区块链、生物识别技术关注度较低，占比

仅为 7.8%和 7%，反映出上述技术在银行业
务中的应用场景尚不清晰，处于探索阶段。

因技术不成熟、违规竞争等带来的高风
险经营行为也引发业内深入反思，尤其是

“开发新业务系统所面临的信息科技风险”
“法律定位不明确导致的合规风险”等备受
关注。超六成银行家建议，应把“建立和完
善制度法规”作为加强互联网金融风险监管
的重点，此外还需加强信息披露、强化跨业
协调监管。

五问银行家 剧变看业态
本报记者 郭子源

2016年，中国银行业金融机构境内外本外币资产总额首度突破200万亿元。与此同时，在不良贷款上升、息差收窄、投资资产收益下降等多重压力下，

中国银行业的盈利增长持续放缓，大中型银行个位数增长很普遍。而随着移动互联网技术的普及，传统银行的业务形态正发生剧变，“金融科技化”将重塑

银行业态。面对压力、机遇与挑战，近日，由中国银行业协会发布的《中国银行家调查报告2016》对15位银行高管、1794位银行从业者开展了访问与调查，从

调查结果中可以勾勒出中国银行家对形势的研判和对挑战的探索。

调查结果显示，2016 年城市基础设
施业最受银行信贷资金青睐，冶金业继
续遭冷。

具体来看，城市基础设施业在银行信
贷投向的重点支持行业中持续领跑，选择
此项的银行家占比高达 58.8%。医药业、
公路铁路运输业、农林牧渔业、信息技术
服务业依次位列第二至第五名。

在信贷重点限制行业中，冶金业 （含

钢铁、有色金属） 继续位居首位，选择此
项的银行家占比高达 65.2%，较 2015 年的
58.9%又有所提升，第二至第五名则分别为
房地产业、造纸业、船舶制造业、石油化
工业。

“随着我国降低资源消耗、减少污染、
去产能等系列政策的实施，银行业正逐步
减少对高能耗、高污染、产能过剩行业的
信贷投放。”中国银行业首席经济学家巴曙

松说。
同时，《报告》指出，小微贷款仍是公

司金融发展的重中之重，选择此项的银行
家占比达 57.8%；个人消费贷款仍是个人
金融的发展重点，选择此项的银行家占比
由 2015 年 的 68.7% 上 升 至 2016 年 的
71.9%，其中，个人综合消费贷款和个人住
房按揭贷款备受关注，银行家态度普遍积
极，但对房地产开发贷款大多态度谨慎。

在经济下行压力仍存环境下，部分企业
经营压力增加，偿付能力下降，银行体系不良
贷款余额和不良贷款率面临一定上升压力。

调查显示，银行家认为最大的挑战来自
于“资产质量承压、风险管控难度加大”，选择
此项的占比高达89.6%。此外，“利率和汇率
市场化挑战银行盈利能力”“互联网金融分流
银行存贷汇传统优势业务”也被视为挑战因
素，占比分别为83.3%、69.2%。

从风险类别看，信用风险最受关注，是

警钟长鸣的话题，市场风险、流动性风险、合
规风险、操作风险的关注度位列第二至第五
位 ，选 择 上 述 5 项 的 银 行 家 占 比 分 别 为
81.3%、53.8%、36.6%、29%和24.7%。

值得注意的是，市场风险和流动性风
险的关注度均创 8 年来新高。巴曙松表
示，目前我国与利率市场化相关的制度基
础和负债工具创新已基本到位，人民币汇
率市场化改革也在稳步前行，商业银行更
加重视综合性融资服务能力提升和“泛资

管”中的创新能力培养，也更加重视全球
化资产配置和管理，这些都对市场风险管
理提出了较高要求。

“随着息差收窄，部分银行为了追求营
利性，可能会加剧资产负债期限的错配，对
流动性也会造成一定冲击。”他说。

此外，海外运营风险也备受关注，选择
“强化海外政治经济风险识别判断”“强化内
控合规管理”的银行家占比分别为 71.5%和
71.4%。

面对挑战，银行业务转型走向哪儿？银
行家们已开始着重审视自身业务特点，优化
银行资本结构，摆脱过往的同质化竞争模式。

调查结果显示，银行家首选的对策是“合
理定位，特色化、差异化发展”，占比达78.3%；
其次是“持续提升业务创新能力”，占比67.9%。

在业务转型探索中，投资银行业务与理
财业务稳居银行中间业务发展的重点，同业
存拆放是同业业务的主要发展方向。此外，
大型商业银行和股份制商业银行的竞争力

较强，后者的竞争力提升最快，中间业务和
表外业务优势明显。

值得注意的是，“交易银行”备受青睐，超
过6成银行家对其发展持积极态度。《报告》指
出，“交易银行”业务主要为企业客户的“交易
行为”服务，为其提供财资管理，搭建全球交易
服务平台，以提升企业资金运作效益和效率。

在利率市场化、人民币国际化、跨境交
易以及互联网金融快速发展的背景下，“交
易银行”业务可对商业银行的传统运营模式

加以拓展和补充。
除了具体业务模式创新，银行家还对分

类深化改革提出了思考与见解。有 65.2%
的银行家认为“完善银行的公司治理机制”
是大型商业银行混合所有制改革的主要目
标。对于政策性银行而言，60.3%的银行家
认为“建立规范的治理结构”是改革过程中
最需注意的问题，即在坚持开发性和政策性
职能定位的前提下，形成董事会等相对独立
制衡的运作和决策机制。

银行在改革转型的过程中，如何进一步
加强风险管理、内部控制，防范化解潜在风
险？这引发了银行家们的一致思考与探索。

调查显示，信用风险管理仍是重中之
重。71.9%的银行家认为应加强贷前审查，严
格准入管理；45.6%的银行家认为应严格落
实授信条件，加强发放审核；48.9%的银行家
认为应加强信用风险动态监测和实时预警。

同时，2016 年启动不良资产证券化、
“债转股”获得了银行家的普遍认同。还有

65.7%的银行家认为应提高不良资产现金清
收能力，加快不良资产核销和押品处置；
44.2%的银行家认为应排查交叉金融产品风
险，加强资产管理、同业业务、“通道业务”的
穿透式管理。

在押品处置方面，针对“两权”抵押贷
款，59.2%的银行家对“建立抵押物处置机
制”十分关注，将其作为风险防控的关键。

某国有大行信贷管理部人士表示，农村
承包土地经营权抵押贷款和农民住房财产

权抵押贷款是我国农村金融改革的重要创
新，对于银行来说，虽然在满足条件的情况
下可以处置抵押物，但在实践中，将土地经
营权转手往往需要专业的操作者，这无形中
加大了银行的处置难度，存在“变现难”。

值得注意的是，2016 年风险频发的票
据业务也受到银行家重点关注。对此，
55.8%的银行家认为应重点排查员工的异常
行为，“重业绩、轻管理、忽视内部控制”是造
成风险的主要原因。

1 信贷资金投向哪儿

2 最大挑战来自哪儿

3 业务转型走向哪儿

4 风险管理难在哪儿

5 互金机遇藏在哪儿


