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本版文字仅供参考据此入市风险自担

商报讯（记者 孟凡霞）存款准备金放款时点已近在
咫尺，但昨日上海银行间同业拆放利率（Shibor）隔夜利
率仍突破5%大关，银行间市场资金紧俏程度可见一斑。
明日是存款准备金率下调的执行日，预计将向金融系统
释放资金约4000亿元，但各项数据表明，市场上流动资
金仍然偏紧。

昨日 Shibor市场隔夜利率上升 13.25个基点 ，报
5.0167%。中小银行对短期资金的渴求程度较高，华夏
银行 、 光大银行 、 上海银行分别对隔夜利率报出了
5.03%的高价，工商银行报价只有4.99%。

事实上，由于银行体系资金稀缺，自本月以来Shibor
多个短期品种出现暴涨，短短16个交易日，隔夜利率从
2.9650%跃至5.0167%， 涨幅近70%；14天、1个月利率甚
至一度超过3个月、6个月及1年利率。浙商证券宏观分析
师郭磊表示，Shibor高企是银行间流动性紧张的结果，而
流动性紧张会在一定程度上压制银行的放贷能力。有数
据显示，截至2月19日，四大行2月新增人民币贷款投放
约700亿元左右，其中一大行新增贷款数为负。

四大行新增信贷规模之低，让分析人士颇为意外。渣
打银行大中华区研究部主管王志浩称， 银行新增贷款是
一个比较失望的数字，如果直到2月底今年新增信贷规模
不足万亿，那么央行必须实施更加宽松的货币政策。

值得注意的是，明日是本次存款准备金率下调的执
行日，预计将向金融系统释放资金约4000亿元。近两日，
7天、14天Shibor利率已然下降，14天利率两日内下跌超
100个基点。但不少专家认为，存款准备金发放后，市场
流动性只是稍事缓解，存款准备金率未来还会有多次下

调。王志浩表示，央行需要通过降低存款准备金率和降
低银行间市场利率来刺激信贷，预计以后还会有四次降
低存款准备金率，而基准利率则维持不变。

郭磊告诉记者，目前的货币乘数偏低，外汇占款增
长趋势尚未企稳，存款准备金率还有必要下调。他进一
步分析道， 虽然1月金融机构外汇占款扭转了自去年10
月以来的负增长态势，但当月贸易顺差、外商直接投资
增长较多，由残差法（即热钱流动情况=外汇占款-贸易
顺差-外商直接投资） 计算的短期逐利资金仍然是净流
出的。另有分析表明，1月外汇占款增加规模只有1409亿
元， 与以往2500亿-3000亿元的月增长规模相比明显偏
低，不足以弥补银行间流动性的短缺。

花旗银行首席经济学家沈明高指出，只有实施较为
宽松的货币政策才能减缓中国经济增速放慢的趋势，央
行在货币政策上仍然滞后， 货币当局将进一步放松政
策，预计央行将下调至少三次存款准备金率，每次50个
基点，以提升企业家信心并带动投资需求。

“除了继续下调存款准备金率之外， 监管机构需要
放宽存贷比要求。”沈明高表示，75%的存贷比指标限制
了小型商业银行放贷的能力，决策者有可能放宽存贷比
要求，例如将一些贷款在计算存贷比时扣除、调整资产
风险权重等。 韩玮/制表

存准率下调难解市场资金之渴
预计央行将实施更加宽松货币政策

商报讯（记者 潘敏）“证监会已经批准了10家券商
搭建柜台交易平台的资格， 并且批准的速度之快完全
超乎我们的意料，看起来证监会对于推出新型业务的心
情是迫切的。”一位知名券商的高层昨日告诉本报记者。

据悉，本次获批的10家券商分别是东北证券、中信
建投、齐鲁证券、西部证券、兴业证券、申银万国、平安
证券、宏源证券、西南证券以及长江证券。为了减小新
政在地方推行试点的阻力， 监管层本次选取的券商多
数都是在某个省极具发言权的地方性券商。 目前这10
家试点券商均已完成了各自柜台交易市场建设方案，
将在试点省份与当地政府合作搭建区域性柜台交易平
台，而且监管层也正考虑纳入造市商制度思想。

上述券商人士告诉记者， 国务院总理温家宝本月
早些时候曾表示， 政府将向陷入融资困境的小型企业
提供减税和资金支持， 并支持这类企业通过上市进行
融资。正是在这样的背景下，监管层才加速了这10家券
商搭建柜台交易平台资格的批复。

尽管搭建柜台交易平台的资格已获准， 但由于该
消息监管层还未正式对外公布， 不少券商回应媒体时
仍保持谨慎态度。 记者昨日致电具有代表性的申银万

国证券，公司方面表示对此消息不做正式表态。但申银
万国有关业务人士则表示， 目前监管层的思路是层层
推进，先通过地方场外交易市场介入，再统一到全国性
市场，然后再精选一批企业发展，未来的新三板也将水
到渠成。

柜台交易究竟是什么？ 对于新任证监会主席郭树
清在今年1月的全国证券期货监管工作会议上所提出
的新概念，市场普遍还比较陌生。据记者了解，以柜台
交易为基础的场外市场建设基本是另起炉灶。 具体的
操作流程将是试点券商以省为单位， 接受本省企业的
股权上柜申请。对于上柜申请，券商需要进行尽职调查
并出具上柜推荐书和上柜说明书。 如果申请企业的资
质被试点券商认可， 其股份将在履行签约手续后正式
上柜转让交易。

根据目前场外市场的草案框架， 企业上柜的门槛
极低，仅需要满足存续期满一年、风险可控、具备持续
盈利能力等条件，而且无需监管部门审核，只要把关的
券商点头即可上柜。对于那些规模小、贷款难、资质不
足以上市的企业而言， 通过上柜融资将成为最实际的
融资途径。

10家券商获准搭建柜台交易平台
小微型企业将获融资新渠道

商报讯（记者 闫瑾）昨日，在银监会2012年全国外
资银行监管工作会议上，银监会主席尚福林强调，今年
无论是国际经济形势还是国内经济形势都存在很大的
不确定性， 国际经济金融动荡及我国经济运行中的一
些风险因素，对外资银行的影响不容忽视。

尚福林肯定道，入世以来，外资银行来到国内改善
了金融市场环境和服务， 促进了我国金融市场多元化
竞争格局的形成。目前，国内外资银行整体聘用的4.2万
名员工中，本地员工占比达到90%以上。与此同时，在平
等的市场竞争环境下， 外资银行在资产规模、 网点布

局、风险抵御能力等方面都取得了显著进步，共享了中
国经济发展的机遇。

但是，外资银行面临的风险也不容忽视。尚福林一再
强调， 要严守风险底线， 努力提高对外开放的质量和水
平，更好地为实体经济发展服务。据公开数据显示，截至
2011年9月末，外资银行资产总额达2.06万亿元，与入世
前3730亿元的资产规模相比，年均复合增长率达到19%。

同时， 这十年来， 外资银行业的不良贷款率降到
0.33%；资本充足率达到18.2%，其中核心资本占到90%
以上；贷款拨备覆盖率达到252%。

尚福林：外资银行应严控风险

据新华社电 昨日，国内黄金期货全线收涨。主力合
约早盘大幅高开，盘中微幅波动运行，最终收涨。

数据显示，上海期货交易所黄金期货交易最为活跃
的今年６月份交割合约早盘大幅高开， 报每克３５８．３１元，
盘中微幅波动运行，最低点报每克３５７．８元，而最高点则
微涨至３５８．４９元，最终报收于每克３５８．２２元，较前一交易
日结算价上涨３．６７元，涨幅１．０４％。

其余非活跃合约全线收涨，成交相对活跃的今年１２
月份交割合约收于每克３５９．１８元，涨幅１．０２％。

数据显示， 当天市场成交较前几日清淡。 截至收
盘， 共有６个上市合约成交， 总成交３５８２０手， 成交额
１２８．２７亿元。

280亿10年期记账式附息债今发行
据新华社电 财政部昨日发布公告，决定今日发行今

年第四期记账式附息国债，计划发行２８０亿元，实际发行
面值金额为２８０亿元。本期国债期限１０年，经招标确定的
票面年利率为３．５１％。

根据公告， 本期国债自２０１２年２月２３日开始发行并
计息，２月２７日发行结束，２月２９日起在各交易场所上市
交易。本期国债在各交易场所交易方式为现券买卖和回
购，其中试点银行柜台为现券买卖。

本期国债为固定利率附息债， 利息按半年支付，利
息支付日为每年的２月２３日 、８月２３日 （节假日顺延 ），
２０２２年２月２３日偿还本金并支付最后一次利息。

浦发明日发300亿小微企业金融债
商报讯（记者 闫瑾）明日，浦发银行将在全国银行间

债券市场发行规模不超过300亿元人民币金融债。 这是
自2月10日民生银行首批小微企业金融债开闸后发行的
第二批小微企业金融债。

据了解，本期债券品种为5年期固定利率品种。本期
债券采用单利按年计息，不计复利，逾期不另计利息，发
行期限为2月24日-28日。 根据联合资信的评级结果，浦
发银行的主体信用级别为AAA级，本期债券的信用级别
为AAA级。发行所募集资金将用于满足该行资产负债配
置需要，充实资金来源，优化负债期限结构，并全部用于
支持小企业贷款。

长信可转债基金即将发行
商报讯（记者 王丹）记者昨日获悉，长信可转债基金

将于2月27日起公开发行。资料显示，长信可转债基金投
资于固定收益类资产的比例不低于总资产的80%，其
中，对可转债（含可分离交易可转债 ）的投资比例不低
于固定收益类资产的80%，并可持有由可转债转股获得
的股票。

据长信可转债基金拟任基金经理刘波介绍，可转债
投资最大的特点就是上不封顶、下有保底，是进可攻退
可守的投资品种，因而也可看做债券和看涨期权的集合
体。在股市低迷的时候，可转债的债券属性更明显，防守
严密；而一旦股市大幅上涨，可转债的收益与普通股票
相比也不会有丝毫逊色。

华安标普石油基金将发售
商报讯（记者 宋娅）记者获悉，华安标普石油基金于

2月27日正式宣告发行。据悉，作为华安基金新年来发行
的首只产品，华安标普石油基金将通过跟踪标普全球石
油指数，直接投资全球石油行业上市公司股票，把握全
球经济和油价波动过程中的投资机会，为投资者分享国
际原油价格持续上涨中的投资收益。

标普全球石油指数涵盖全球石油全产业链，其成分
股纳入了油气资源最广、炼油能力最强且是全球最大的
120家石油企业，其中包括埃克森美孚 、雪佛龙 、壳牌 、
BP、道达尔等综合性石油巨头股票占比达60.55%，股票
市值占全球已上市石油和天然气企业市值的85%以上，
指数的行业代表性突出。

广发银行推出黄金定投产品
商报讯（记者 闫瑾）黄金投资继续延续牛市行情，成

为众多投资者的资产避风港。昨日，广发银行正式对外
推出黄金定投产品。投资者可以委托银行，将资金100%
投资于上海黄金交易所的标准黄金。

记者同时了解到，广发银行的黄金定投可根据投资
者自身偏好选择按金额定投或按重量定投，即投资者可
以选择按季、按月、按周或每日定投；在定投形式上，投
资者可以选择按重量或按金额定投， 起始投资为重量1
克或金额100元。此类产品的推出，弥补了市场空白，极
大地降低了投资者单次投资的起点，平抑了市场价格短
期波动对投资者风险偏好的影响，可以吸引更多的中小
投资者参与黄金市场交易。

上海期金昨日全线收涨

商报讯（记者 肖海燕） 人们回忆5年前常常感叹
“物是人非”，这一点在基金发行上尤为突出，记得5年
前基金的有效认购户数最少也有7万多户，而到了5年
后的2012年， 不少基金的有效认购户数已经降至约
2000户，甚至有的只有1000多户。对此，专家表示，有
效认购户数的减少， 很有可能是帮忙资金的大量存
在，这说明2012年的新基发行仍旧困难。

证监会数据显示 ，龙年以来 ，截至2月17日 ，一
共有7只基金结束募集， 在这7只基金中竟有3只的
有效认购户数在2000户左右 。资料显示 ，诺德双翼
分级债券基金 （A、B）的总募集份额为4.04亿元 ，其
有效认购户数为2976户 ；上投摩根品质生活基金募
集份额为6.72亿元，有效认购户数为2555户；嘉实安
心货币基金募集份额为17.27亿元，有效认购户数为
1190户。

事实上，有效认购户数降至约2000户在去年年底
就已经有所迹象了。资料显示，去年年底的最后10天
里，新发基金募集中，有效认购户数在2000户左右的
还有国泰信用互利分级债券基金、天治稳定收益债券
基金、信诚全球商品主题基金，他们的有效认购户数
分别为2548户、2352户、2462户。

“在2007年时，基金销售火爆，当时的偏股型基金
中有效认购户数最少也有7万多户。2008年遇上金融
危机， 有效认购户数有所下降， 不足1万户的开始增
多，但是行情不好时，四五千户总归是有的，2000户太
少了，这是去年基金巨亏，基民用脚投票的结果。”一
位不愿透露姓名的基金分析师如是表示。

而与有效认购户数下降相反的是，户均认购份额
却在上升。数据显示，今年有效认购户数在2000户左
右的3只基金中， 诺德双翼分级债券基金的户均认购
份额为13.57万元，上投摩根品质生活基金的户均认购
份额为26.3万元， 嘉实安心货币基金的户均认购份额
为145.13万元。

对此， 该基金分析师表示，“户均认购上百万？不
太有可能性，从基金开户数上来看，基民开户的热情
很低，较少有人会拿出这么多钱来买基金，很有可能
是为了募集成功而请了大量的帮忙资金”。

基金认购户数降至约2000户
新基发行越来越难 或存大量帮忙资金

商报讯（记者 刘伟）去年房地产
信托发行受限、 资源行业的大发展推
动了矿产信托的爆发式增长。 在其规
模不断扩大的同时， 矿产资源类信托
产品平均收益也是一路飙升， 去年四
季度矿产信托的平均收益率已赶超房
地产信托达10.5%。专家预计今年矿产
信托仍将保持较快增长的趋势， 但投
资者仍需警示法律、项目估值及经营、
市场三大风险。

据用益信托最新发布的 《2011年
矿产资源信托市场发展报告》显示，去
年共有36家信托公司参与发行了157
款矿产资源类信托产品， 发行规模达
481.29亿元， 分别同比增长161.67%、
253.92%。从2011年矿产信托的投资分
布来看， 有123款产品是投向煤炭、石
油、天然气等能源类矿产企业，资金规
模达到436.4亿元 ， 占总发行规模的
90.67%。

用益信托分析师表示， 去年矿产
资源类信托市场的异军突起，与“十二
五” 规划中鼓励的煤炭资源大整合政
策相契合。在银信合作业务受阻、房地
产调控不断深入的背景下， 信托公司
需要寻找其他可以替代的利润增长
点，而作为高收益、高报酬的矿产资源

信托无疑是一个较好的发展方向，预
计今年矿产信托仍将保持较快增长的
趋势。

据记者观察了解， 目前市场上矿
产信托产品的收益率一般在10%-13%
之间， 而近期中信信托推出了一款最
高年化收益可达53%的产品更可谓是
“笑傲江湖”，让人唏嘘不已。这款名为
“聚信泰和·煤炭股权投资基金” 的产
品目前正在销售第三期， 其预期收益
率在24%-53%之间， 如此之高的收益
更是吸引大批投资者的眼球。据了解，
这款产品认购起点为500万元，募集规
模在40亿-50亿元，存续期限是5年（前
3年为投资期，后2年为退出期），募集
资金主要用来购买山西朔州AB两煤
矿等3家公司的4个煤矿的股权， 而最
终主要是靠支持这3家煤矿公司上市
溢价后退出来“大赚一笔”。

中信信托相关负责人坦诚地向
记者表示 ，“高收益同样意味着高风
险，53%的收益恐怕很难实现，但30%
左右的预期收益投资者还是有可能
拿到的，如果这款产品投资期内不发
生地震、矿难等意外事故，5年下来投
资者最低可以获得12%的年化收益 。
此外，被投资煤业公司大股东承诺公

司每年至少将80%的净利润向各股东
分配”。

用益信托分析师颜玉霞对此分析
指出，该款产品是浮动收益，24%-53%
只是预期收益，其投资期限较长，主要
还是看项目的现金流， 如果运作得好
还是可能达到24%以上的预期收益 ，
但支持的企业最终能否上市仍存在很
大的不确定性， 所以53%的收益率恐
成为噱头。 公司虽然承诺了80%净利
润分配， 但如何兑现承诺也仍取决于
产品未来的涨幅。

普益财富分析师范杰也表示，除
了不确定能否上市， 投资者还要承受
经营风险和管理风险， 近几年矿石价
格不稳定，矿产企业的经营风险较大；
而且投资矿产还存在瓦斯、煤尘、火灾
等众多不可预见的风险和隐患， 若事

故发生矿场将面临停业整顿， 可能出
现信托产品退出遇到困难。

颜玉霞还指出， 伴随着矿产信托
的不断壮大，投资者还是要警示法律、
项目估值及经营、 市场等三方面的风
险。 法律风险主要是指投资项目矿业
权（包括探矿权、采矿权）的转让，在实
务过程中对标的矿企、 矿山的矿业权
及相关审批都需要法律和条例规定；
而且在经营过程中还需要符合相关环
境保护法律法规和条例规定。 项目估
值风险的存在主要是由于目前我国市
场上还没有权威的价值评估机构，对
计划中涉及的矿产资源价值评估就存
在很大的主观性， 也存在矿企联合评
估机构共同作假的乱象， 从而加大了
估值风险。

韩玮/制表

矿产信托呈爆发式增长
需防法律、项目估值及经营、市场三大风险

2月9日
2月10日
2月13日
2月14日
2月15日
2月16日
2月17日
2月20日
2月21日
2月22日

日期

2.6567
2.6867
2.6883
2.9973
3.0075
3.5025
4.4958
4.7792
4.8842
5.0167

O/N
（隔夜）

3.6708
3.6408
3.6515
3.7700
3.8850
4.3283
5.1792
5.3472
5.1233
5.0317

1W
（7天）

4.6975
4.5147
4.4267
4.4175
4.5992
5.0227
5.8244
5.7102
5.6908
5.7958

1M
（1个月）

3.8000
3.8500
3.8500
3.9000
4.1167
5.0067
5.5742
5.6708
5.2242
4.6600

2W
（14天）

近十天Shibor利率变动情况（单位：%）

部分矿产资源类信托产品近期发行情况
产品简称 产品状态 最高收益率 发行机构 发行日期

融源7号能源矿产 在售 10% 中融信托 2012年2月14日

融源8号能源矿产 执行 10% 中融信托 2012年2月14日

中信融金·能源投资（A2-1类受益权）在售 11.5% 中信信托 2012年2月10日

中天城投资源控股股权收益权 售罄 13% 吉林信托 2012年2月7日

金龙川煤矿信托贷款 执行 12% 中融信托 2011年12月22日

据新华社电 继推出国内首个 “大宗商品供需指数”
后， 大宗商品数据商生意社2月２１日发布包括化工、能
源、纺织等在内的八个行业大宗商品价格涨跌榜，１月份
在监测的八大行业近２００种产品中， 近９０种大宗商品价
格呈现出上扬态势，上涨比例接近５０％。

此次发布的八大行业榜包括能源、 化工、 橡塑、纺
织、有色、钢铁、建材以及农副榜，涉及经济运行中主要
的大宗商品近２００个产品品种。

１月份的数据显示，监测的产品中近半数价格上涨，
整体涨幅最大的橡塑板块商品月均涨幅３．２９％， 该板块
中１２种产品价格环比上涨，仅１种产品价格环比下降。此
外，包括能源、纺织以及农副产品等板块均出现不同程
度上涨；而化工、有色、钢铁以及建材四大板块整体价格
有所下降，跌幅最大的建材板块月均跌幅１．２％，整个１月
份仅１种建材产品环比上涨。

生意社推出大宗商品涨跌榜
1月份近五成价格上涨


