
外储管理 国家利益是重中之重
闻涛

财经新闻里的外汇储备有点像
中国足球

，

只要稍懂点球的就
“

指
点

”

一番
，

而且多数都振振有词
，

至
于是否客观公正并且言之有物则另
当别论

。

近年来有关中国外汇储备问
题的各种言论林林总总

，

大致可归
为三类

：

一是中国外汇储备的合理
规模多少为宜

；

二是如何有效管理
庞大的外汇储备资产

；

三是外汇储
备运作该如何履行信息披露

。

批评者认为
，

中国的外汇储备
规模应该削减

，

同时要优化外储管
理的策略

，

另外有关外储的信息需
要更加详尽地披露

。

还有人建议将
外汇分与国民等

。

讨论上述问题
，

需要回到外汇
储备的基本理论上来

。

关于外汇储
备的一些质疑

，

事实上都犯了常识
性的错误

。

外汇储备是由中央银行
购汇形成

，

在央行的资产负债表上

对应的是人民币负债
，

即通常所说
的外汇占款

。

外汇储备主要来源于
经常项目中的贸易盈余和资本项目
下的流入超出流出部分

，

它是中央
银行以人民币负债作为代价购买的
资产

，

虽然外汇储备的增长同企业
密切相关

，

但并不属于任何企业的
财富

。

外汇储备不同于财政资金和
国有企业股权

，

无论是理论上还是
实际上

，

外汇储备都无法实现全民
分配

，

关于将多余外汇储备分给国
民的建议看似合理

，

其实不过是个
噱头

。

目前我国外汇储备总额接近两
万亿美元

，

规模雄踞全球第一
，

近年
来外汇储备过剩的声音不绝于耳

，

这种声音也是分发外汇储备的主要
理论依据

。

外汇储备到底需要多大
规模

，

学术界并无统一看法
，

各国需
要根据各自的情况来决定合理的外
汇储备规模

。

外汇储备一般是用于

确保对外债务的清偿
、

随时满足对
外支付的需要

，

特别是在经济波动
时期

，

资本流动如果出现大进大出
，

充足的外汇储备是保障清偿能力的
支柱力量

。

我国的经济规模非常庞
大

，

经济的外向型特征也比较明显
，

为了维护国家的金融安全
，

保证汇
率的相对稳定

，

从而给经济运行创
造良好的外部条件

，

适当规模的外
汇储备是必不可少的

。

与储备规模相伴而生的问题是
储备的管理

，

关于这个问题的讨论
同样非常热烈

。

国际上比较一致的
看法是

，

外汇储备管理需要坚持安
全性

、

流动性和收益性三项原则
，

我
国外汇储备管理同样如此

。

根据资
产管理的一般原理

，

多元化投资是
保证资产安全和流动的最有效方
法

，

具体到外汇储备管理
，

多元化投
资包含两个层次的含义

，

一是币种
结构的多元化

，

二是资产类别的多

元化
。

确定外汇储备的币种结构时
，

需
要保证储备结构与对外支付的货币
结构相匹配

。

目前世界各国的储备资
产中

，

美元资产占到了超过
60%

的比
例

。

尽管美元有贬值的趋势
，

但美元
仍然是国际支付结算和国际投资的
主要币种

，

这是我国外汇储备在确定
投资的币种结构时不得不面对的客
观情况

。

币种结构的选择还受到市
场容量的限制

，

特别是中国这种庞
大的外汇储备

，

要想保证充足的流
动性

，

必须选择容量足够大的市场
，

但是能够满足要求的市场并不是很
多

。

当然
，

币种结构也需要根据情况
进行动态调整

，

不过由于我国外汇
储备的规模非常庞大

，

这种调整不
宜过于频繁

。
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五类股权投资损失
可在税前扣除

财政部、 国税总局日前下发

通知， 明确了企业资产损失在计

算企业所得税应纳税所得额时的

扣除政策。 企业的股权投资符合

5

类情形之一的， 可以作为股权

投资损失在计算应纳税所得额时

扣除。

大限将至
通用和盘托出重组细节

美国通用汽车公司昨日公布

大规模的重组计划， 内容包括旗

下多个品牌的整改， 即将关闭的

工厂和裁减员工的数量以及要求

债券持有人将债务转换为公司股

权的相关细节。

基金专户
现身四公司流通股东

一季度股市回暖令蛰伏已久

的基金专户理财业务逐渐活跃，

一些基金专户投资组合赫然出现

在上市公司前十大流通股东之

中。 其中一些专户是同该公司的

基金同时买入某只股票。

大股东欲退出
深国商股权之争再生悬念

深国商大股东马来西亚和昌

父子有限公司将转让其所持全部

股权， 此前举牌深国商的茂业系

否认为受让方。 深国商控股权争

夺战无疑将更加扑朔迷离。
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国务院批复融资担保监管联席会
本报讯

为加强对融资性担保业

务的监督管理， 防范化解融资担保风

险，促进融资性担保业务健康发展，国

务院日前同意建立融资性担保业务监

管部际联席会议制度。

联席会议负责研究制订促进融资

性担保业务发展的政策措施， 拟订融

资性担保业务监督管理制度， 协调相

关部门共同解决融资性担保业务监管

中的重大问题， 指导地方人民政府对

融资性担保业务进行监管和风险处

置，办理国务院交办的其他事项。

联席会议由发展改革委、 工业和

信息化部、财政部、商务部、人民银行、

工商总局、法制办、银监会组成，银监

会为牵头单位。 联席会议召集人由银

监会主席担任， 联席会议成员为各成

员单位负责同志。

联席会议不定期召开， 由召集人

或召集人委托的同志主持， 以会议纪

要形式明确会议议定事项， 经与会单

位同意后印发有关方面， 同时抄报国

务院。 联席会议可邀请其他部门参加

会议，研究相关工作。 （

贾壮
）

一季度全国城镇居民
可支配收入增长

11.2%

本报讯
国家统计局对

6.5

万

户城镇居民家庭抽样调查资料显

示， 一季度城镇居民人均可支配收

入

4834

元，同比增长

10.2%

，扣除

价格因素，实际增长

11.2%

。一季度

农村居民现金收入人均

1622

元，同

比增长

8.6%

，扣除价格因素，实际

增长

8.6%

。

数据显示， 一季度城镇居民人

均消费性支出

3130

元， 同比增长

8.6%

， 扣除价格因素， 实际增长

9.6%

。 一季度农村工资性收入人均

655

元，同比增长

7.7％

。其中，农村居

民务工收入人均

383

元， 增长

8.2%

。

在务工收入中， 本地务工收入人均

135

元，增长

9.7%

；外出务工收入人

均

248

元，增长

7.2%

。 （

许岩
）

两证券研究所所长
今做客时报会客室
本报讯

长城证券研究所副所

长但朝阳、 英大证券研究所所长李

大霄今日将做客时报会客室， 为时

报在线网友分析目前宏观经济及证

券市场的一些热点问题。

怎么看待目前市场的估值水

平？ 哪些行业可重点关注？ 金融、地

产还将得宠吗

?

但朝阳、李大霄将

就这一系列问题提出各自的独到观

点。 节目开始时间为上午

10

点，投

资者可登陆时报在线（

www.secu－

times.com

）参与交流。 （

肖佳楣
）

博时信用债券基金
获准于近期发行
本报讯

博时基金公司今年发

行的首只基金、 也是该公司旗下第

十二只开放式基金产品———博时信

用债券投资基金日前获批， 将于近

期发行。据了解，该基金是国内首批

信用债券基金之一， 基金托管人为

工商银行。

博时信用债券基金是博时旗下

继博时稳定价值债券基金之后的第

二只债券型基金。 作为国内基金资

产管理规模居前的基金公司， 目前

博时旗下产品类型已较好地覆盖了

股票型、指数型、混合型、债券型及

货币市场基金等， 形成了较为完备

的产品线， 能够较好地满足不同风

险收益水平的投资者进行大类资产

配置的理财需要。 （

杜志鑫
）

上市银行一季度业绩总体稳健
工行首季实现每股收益

0.11

元
，

汇金再增持
2392.58

万股
证券时报记者孙闻

本报讯
虽是负重前行，但上市

银行一季度开局总体稳健。 截至今

日披露的五家银行一季报显示，尽

管业绩增速有所放缓， 但上市银行

在困难条件下实现了不良贷款总额

和比率的双降，资产质量稳定。

工商银行今日披露的一季报显

示 ， 首季实现税后利润人民币

352.89

亿元 ， 较上年同期增长

6.03%

； 每股收益为人民币

0.11

元，

比上年同期增长

10%

。 报告显示，一

季度工行不良贷款总额、 比率分别

减少

18.32

亿元、

0.32

个百分点，同

时拨备覆盖率继续提高， 一季末达

到

132.02%

， 比上年末提高

1.87

个

百分点。

而此前已经有民生银行、 深圳

发展银行、建设银行公布了一季报，

其中民生银行净利润略增

1.63%

；深

发展业绩增速

12%

； 建设银行实现

净利润

262.76

亿元 ， 同比下降

18.22%

。 今日兴业银行公布的一季

报显示， 该行一季度净利润同比略

降

4.75%

。

针对建行一季度业绩，方正证

券研究报告认为， 息差收窄和减

值损失准备计提是导致一季度建

设银行净利润同比负增长的两大

主要原因，但建行稳健经营使得其

在危机中具有良好防御性， 给予

“推荐”评级。 兴业银行也是如此，

尽管该行一季度净利润同比出现

下降，但高盛对该行的评级由原来

的“中性”跳过“买入”直接升至“强

力买入”。

据分析， 研究机构在业绩增速

同比下滑情况下仍然看多上市银

行， 是基于对国内上市银行良好基

本面的长远考虑。 以建行为例，一季

度该行经营收入及拨备前税前利润

分别达到

656.5

亿元和

429.7

亿元，

与上年同期相比保持稳定， 若剔除

拨备增加因素影响， 建行还是表现

出了良好的增长性。 根据一季报预

约安排，近日中行、浦发、招行等银

行也将陆续披露一季报， 研究机构

对银行一季度业绩整体仍然持乐观

态度。

值得注意的是，对市场来说，银

行股利好不仅在于业绩能在危机中

保持稳健运行， 中央汇金公司的增

持也能对股价起到强力支撑作用。

以工行为例， 汇金公司已经在去年

四季度增持工行

2.54

亿股， 今年一

季度后又增持

2392.58

万股。因此尽

管外资股东有解禁退出动向， 但考

虑到市场买入力量强大， 国内上市

银行股票仍然具备支撑力量。
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