
一线城市10月房价高温不减

深圳同比涨超四成
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配资炒股的“牛散”

操纵三股被罚千万

A2

年底私募不愿“太拼”

见好就收布局明年

A10

信托资产规模

五年来首现季度负增长

A6

格林斯潘谈中国经济：

“并不担心”

A2

打新基金发行火爆

一日吸金超200亿

A10

科技股泡沫浓？

美证监会着手调查

A4

今年上市公司购买理财产品总额近4000亿

年关将至，手握大量闲置资金的上市公司在市场上掀起一股理财参与热潮。 据统计，今年初至今，已有

534

家

A

股上市公司购买理财产品，累

计金额近

4000

亿元。 值得注意的是，公司家数目前已超过去年全年的

412

家，金额则超出同期约二成。
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国务院：加快技改升级 助产业迈向中高端

A2

两融余额连续11日增长 新规确保业务健康

A5

暂停境外人民币清算行及参加行境内账户融资及债券回购

央行收窄部分境外机构人民币融资渠道

证券时报记者 孙璐璐

18

日， 有报道称中国人民银行暂

停部分境外人民币清算行及参加行通

过境内银行间进行人民币账户融资和

债券回购交易， 证券时报记者向外资

行人士证实了这一消息。据透露，此次

被暂停在境内银行间融资的银行，主

要针对是四大行境外分支机构及部分

外资人民币参加行。

证券时报记者就此消息向央行求

证，但截至发稿尚未收到回复。

兴业银行首席经济学家鲁政委表

示， 央行此举应当是出于宏观审慎的

考虑，旨在稳定人民币汇率，通过控制

向外拆出人民币的渠道和规模， 限制

人民币跨境套利及提高境外市场对人

民币汇率做空的成本。

“央行可能监测到， 有些境外银

行在境内银行间市场通过债券质押

回购等方式融入的人民币资金干预

了央行稳定汇率的操作，所以才暂时

收窄境内融资渠道。 ”上述外资行人

士称。

不过也有业内人士表示， 央行此

次的临时举措对境外清算行和参加行

影响有限。 尤其是债券回购交易业务

今年年中才向境外清算行和参加行放

开，受到开户进展缓慢等因素影响，目

前成功参与境内银行间债券回购的境

外银行较少。

除开户流程慢等外部因素外，境

外银行的自身因素也限制了境内债券

质押回购交易业务。“境外银行要在境

内银行间市场开展债券回购， 前提条

件是要有足够的境内利率债做质押，

但多数境外银行手中的利率债规模不

大；此外，不少海外参加行进行人民币

加杠杆的动力也较弱。”上述外资行人

士称。

从资金成本的角度看，从境内融

入人民币资金的优势日益明显。一国

有大行从事跨境人民币业务的人士

表示，以前境外人民币资金成本比境

内的成本要低不少， 不过自今年以

来，随着央行多次降准降息，国内

的宽松货币环境使得境内外人民币

资金成本差逐渐收窄，有时境内资金

成本甚至低于境外成本，而在境内银行

间债券市场通过债券回购融资的成本

则更低。

“央行可能担心境外一些银行通过

境内融资渠道，低成本‘囤积’人民币，从

而做空人民币，导致人民币大幅贬值。当

年索罗斯做空泰铢时， 就是先从泰国银

行借入大量泰铢， 然后集中大规模抛售

导致泰铢大幅贬值的。 ”鲁政委说。

市场普遍认为， 在国际货币基金组

织尚未开会决议人民币是否加入特别提

款权篮子的关键时期， 央行会采取多种

方式稳定人民币汇率。据报道，在二十国

集团领导人峰会召开之前， 包括中国在

内的集团成员国承诺， 将在努力推动经

济增长的同时，联合抵制货币贬值。
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中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸

中国银监会指定披露信托公司信息报纸人民网 www.people.com.cn
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时报观察

In Our Eyes

互联网银行难以颠覆

传统银行商业模式

证券时报记者 罗克关

日前， 中信银行携手百度发起百

信银行，互联网业界三巨头 BAT（百

度、阿里、腾讯）在银行业务上胜利会

师的愿景即将实现。以资本规模计，三

家新银行目前都还只是“小蚂蚁” ，但

他们所具有的互联网基因还是让市场

刮目相看。不少人认为，这几家新银行

将引领传统银行这头“大笨象” 走向

未来。

与改造产业领域时横扫千军的气

势相比， 互联网对商业银行核心业务

的改变没有外界想象的那么大。 曾被

寄予厚望的微众银行， 开业至今最轰

动市场的新闻不是发布了什么颠覆理

念的产品， 反而是从商业银行跳槽而

来的一干高管次第挂冠而去。 一向低

调的网商银行尽管依托着阿里巴巴的

各种资源， 却变得越来越像一家传统

银行。 百信银行竖起了直销银行的大

旗，它的未来又会是什么呢？

传统上， 商业银行是整个社会资

金流的中枢， 它的经营和商业个体的

资产负债表直接相关。 贷款构成了客

户的负债，客户要用资产进行偿还。偿

债资产可以是实物，比如房产、土地或

机器，这是传统的抵押贷款；也可以是

虚拟物，比如现金、股票和商业票据，

这是各种质押贷款或贸易融资； 甚至没

资产有承诺也行， 银行的各种信用贷款

其实就是客户承诺用未来的资产偿还当

下的负债。

想要在这个资金循环中挣钱， 银行

需要收集客户的财务信息， 以甄别资产

的好坏，并反推客户的资产负债表，预判

它向哪个方向演化。所以，信息流对银行

同样很关键， 强大的信息处理能力是风

险控制和实现盈利的核心要素。 互联网

理论上可以让银行以更低的成本处理信

息， 这也是市场认为互联网巨头进军银

行将带来颠覆性变革的根本所在。

然而问题是，互联网虽然能够改善

信息不对称的现实情况，但不可能完全

消弭信息不对称，甚至在某种程度上我

们还在不断陷入信息过载的困扰之中。

尽管互联网正在逐步剥离商业银行的

支付功能， 但在最核心的风险业务上，

只要信息不对称不能完全消除，银行的

商业模式就不会有根本的改变， 因为它

必须用实打实的资本去构建最后一道风

险屏障。

很多人或许对此不以为然， 认为未

来的银行完全可以轻资产化， 不需要像

传统银行一样承担风险， 和客户的资产

负债表直接对接。 这个判断在单家银行

身上可以成立，但在整个系统上不成立，

因为资金最终会对接资产， 只是怎样对

接的问题。 这样的机构在现实中已经存

在， 甚至没有银行牌照的网贷公司也在

做同样的事情，何苦要等到未来？

准确认识互联网银行没有改变传统

银行的根本属性，或许是在“互联网 +”

这个大池子里扑腾好的一个基本前提。

至少在目前来看，BAT 银行中发展势头

最好的， 并不是号称要改变我们的微众

银行， 反而是老老实实依托阿里巴巴物

流体系的网商银行。 这已经足够说明问

题了吧？

11月 18日，由上海证券交易所、德意志交易所集团、中国金融期货交易所共同出资成立的中欧国际交易所在德国金融之都法兰克福开业，首批上线产品包括

交易所交易基金（ETF）和人民币债券，已在德交所挂牌的 12只中国市场相关 ETF 及 180多只人民币债券也将一并转移至中欧所的交易平台。中国驻德国大使

史明德、上交所总经理黄红元、德交所集团首席执行官贾伟德在开业仪式上对中欧所首批产品上市表示祝贺。 （朱凯）

中欧国际交易所在德开业 首批人民币产品登场

西藏旅游得到法院撑腰

胡氏兄弟股权解冻申请遭驳回
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A8

华大基因冲刺A股

孵化项目布局精准医疗环保治理
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