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刘鹤应邀赴美举行

新一轮中美经贸高级别磋商

□

新华社北京10月8日电

应美方邀请，中共中央政治局委员、国务院副

总理、 中美全面经济对话中方牵头人刘鹤将率团

访问华盛顿，于10月10日至11日同美国贸易代表

莱特希泽、 财政部长姆努钦举行新一轮中美经贸

高级别磋商。

中方代表团主要成员包括商务部部长钟山，

中国人民银行行长易纲， 国家发展改革委副主任

宁吉喆，中央财办副主任、财政部副部长廖岷，外

交部副部长郑泽光， 工业和信息化部副部长王志

军，中央农办副主任、农业农村部副部长韩俊，商

务部副部长兼国际贸易谈判副代表王受文。

一线监管频添利器 上交所构建科技监管体系

□

本报记者 孙翔峰 徐金忠

近年来， 上交所上市公司规模迅速扩大，

50ETF期权、债券等相关业务蓬勃发展，科创

板注册制相关业务也积极推进。 市场容量逐步

扩大，一线监管压力也随之增加。 随着人工智

能、大数据、云计算等新技术的发展，技术已跨

越基础支撑的发展阶段，逐步成为引领业务创

新的重要动力。 上交所各部门主动出击，密切

配合， 逐步构建起以一线监管逻辑为核心、数

据挖掘等为手段的科技监管体系。

一线监管面临新挑战

“从监管效果角度说， 每个监管员覆盖的

范围已快到达极限，人海战术的边际效果在逐

步递减， 必须通过更多科技手段提升监管效

率，增加监管效能。”上交所一位业务部门负责

人对中国证券报记者坦言。

中国资本市场正在飞速发展，作为中国资

本市场核心载体之一的上交所业务也在飞速

发展。

上交所成立29年来，沪市上市公司不断壮

大、整体实力不断增强，从最初的仅有8家上市

公司，总市值不足30亿元，成长为1520家上市

公司（含科创板），总市值达34.29万亿元。

期权、债券乃至科创板等业务增长速度更

加惊人。 2015年2月9日，我国首个场内期权产

品上证50ETF期权正式上线，发展已近5年。截

至8月底，50ETF期权合约日均成交246.93万

张， 日均持仓307.24万张， 日均权利金成交

14.51亿元， 日均成交面值688.49亿元。 上证

50ETF期权已成为继S&P500ETF期权之后，

全球第二大ETF期权产品。2015年公司债券改

革以来，上交所债券市场实现快速发展，规模

日益增长。截至8月底，在上交所上市或挂牌各

类债券14255只，债券托管量达9.24万亿元。

自2019年3月科创板正式受理企业申请以

来， 已有155家企业申报科创板， 申报企业集

中，申报数量巨大，给审核工作带来巨大压力。

“随着证券市场规模持续扩大， 新的产品

和交易方式日益丰富以及投资者结构日趋复

杂，证券异常交易行为、违法违规行为呈多元

化、隐蔽化等特征，交易所一线监管工作面临

较大挑战。 近年来，随着大数据、云计算、人工

智能技术日益成熟， 金融科技取得快速发展，

为证券交易监管自动化、智能化提供新的发展

思路。 ”上交所公司监察一部相关人士在接受

中国证券报记者采访时表示。

大数据成最核心技术抓手

上交所金融交易平台属性，客观上决定了

虚拟场景多、现实场景少，数据多、实物少的情

况，一线监管必须大量依靠数据搜集、数据挖

掘、数据处理等手段。因此，大数据成为上交所

科技监管最核心的技术抓手。

事实上，在上交所内部，根据业务逻辑的不

同，各部门对大数据的具体应用方式也不同。

“画像” 是各部门普遍采用的方式之一，

通过各种数据标签，对监管对象进行更加细致

精准描述，从而方便监管行为开展。

上交所债券部通过各系统模块并结合可扩

展商业报告语言（XBRL）技术，整合项目申报

信息、发行人基本信息、发行人财务信息、公司债

券信息披露、公司债券风险管理、监管信息等信

息，构建公司债券从项目受理到公司债券存续期

结束的全生命周期全貌数据库。在系统中通过深

度定制模块对公司债券全貌数据进行多维度展

示，协助监管人员迅速了解发行人及相应公司债

券，便于对公司债券的风险情况迅速做出判断。

通过大数据建模，识别异常交易行为等也是

常用手段。期权交易部门通过这种方法识别非法

期权分仓交易经营平台。市场监察部门使用知识

图谱技术构建图形化的账户关联分析模型。

2017年初，在筛查涉嫌操纵次新股的案件

线索过程中，市场监察部门借助上述账户关联

性分析模型，快速识别定位嫌疑账户组及其实

际控制人，比较完整地还原了多账户多点合谋

操纵的行为模式。

此外，上交所技术中心部门还从全局角度

提供了金融文档比对、金融文本抽取等科技监

管手段，并在科创板审核中心等部门实践。（下

转A02版）
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创新服务模式 金融业与实体经济携手“创富”

□

本报记者 陈莹莹

七十年砥砺奋进， 中国经济奇迹举世瞩

目。 作为国家核心竞争力之一，金融业对中国

经济腾飞的贡献功不可没。

经济是肌体，金融是血脉，两者共生共荣。

展望未来，金融体系将不断重塑和调整，为经

济高质量发展持续注入新的活力。 一方面，金

融体系对资源配置的效率不断提升，从供给侧

加速实体经济的转型升级和优胜劣汰；另一方

面，金融市场的“创富效应” ，从需求侧助推企

业做强做大和居民消费升级。

随着中国金融业加速回归本源，金融机构

服务实体经济的模式将不断创新，金融业必将

与实体经济携手蓬勃奋进，实现“创富梦” 。

走出中国特色金融发展之路

七十年，弹指一挥间。 我国金融业立足中

国实际， 走出了一条有中国特色金融发展之

路，存款贷款、支付清算、理财投资等基础金融

服务的便利性和普惠性走在世界前列。

截至2018年12月末，我国银行业境内总资

产达261.4万亿元， 是2003年末银行业金融机

构总资产27.64万亿元的9倍多；银行业金融机

构不良贷款余额和比率实现持续“双降” 。 我

国直接融资比重稳步攀升：全口径直接融资规

模占社会融资总额比重，在2007年股权分置改

革完成后由2002年的4.95%上升到11.09%，

“十二五” 期间提升到16%左右，目前达18%

左右。

党的十八大以来，金融改革开放有序推进，

金融产品日益丰富，金融服务普惠性增强，民营

和小微企业融资服务持续改善。央行数据显示，

2019年8月末， 普惠金融口径的小微企业贷款

余额11万亿元，同比增长23%；民营企业贷款

余额45万亿元，同比增长6.7%，企业综合融资

成本比2018年平均水平下降超过1个百分点。

为实体经济服务是金融业的天职和宗旨。

近两年来，在国务院金融稳定发展委员会统筹

抓总， 一行两会等相关监管部门协同作战之

下，打好防范化解金融风险攻坚战取得积极成

效，金融风险整体呈现收敛可控局面。 影子银

行规模大幅缩减， 高风险金融资产显著压缩，

为中国经济稳步增长、实体企业转型升级腾挪

出更多空间。

银保监会党委书记、 主席郭树清指出，中

国是世界上新增资本投入最多的经济体，但是

提高资金使用效率的任务十分艰巨。 关键要解

决好“脱实向虚” 问题，持续清理金融体系内

部的资金空转。

创新提速 助力高质量发展“新引擎”

同舟共济扬帆起，乘风破浪万里航。 金融

服务实体经济， 不仅仅需要优化存量结构，更

需要通过改革和创新做好增量“文章” ，助力

经济高质量发展“新引擎” 。

北京大学国家发展研究院副院长黄益平

表示，金融创新要平衡创新活动周期长、不确

定性高和投资要求短期回报之间的关系。（下

转A02版）

证券分析师

参加外部评选规范发布

本报等评选主办方签订自律公约

□

本报记者 胡雨

为规范证券分析师参加评选活动， 维护分析

师的职业声誉，推动合规、诚信、专业、稳健的行业

文化建设，促进证券研究业务健康发展，构建资本

市场良好生态， 中国证券业协会制定并于8日发

布了《证券分析师参加外部评选规范》（简称《规

范》）。 中国证券报有限责任公司等8家评选主办

方在中证协签订了《证券分析师评选活动组织机

构自律公约》（简称“自律公约” ）。

《规范》要求，证券公司应对分析师参加评

选活动进行统一管理，建立分析师参加评选活动

各个环节廉洁自律的内控机制。 分析师参加评选

活动应由证券公司统一报名，公司推荐的参评人

员应为合规展业、勤勉尽责、具有良好职业道德

的人员。 证券公司应对计划参加的评选活动进行

评估，对于不符合评估要求的，证券公司应拒绝

参加。 （下转A02版）
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人民币资产吸引力持续增强

前三季度外资净买入逾八千亿元中国债券

□

本报记者 罗晗

中国外汇交易中心8日公布的数据显示，9

月，境外机构投资者在我国银行间债券市场净

买入1108亿元，环比大增59%，继7月后再破千

亿元。 分析人士指出，目前中美利差处于历史

高位，这是吸引境外机构投资者进入中国市场

的主因。 人民币贬值预期减弱、我国国债纳入

国际指数等因素，也吸引更多外资流入。

月度净买入额再次突破千亿元

数据显示，第三季度，境外机构投资者在

我国银行间债券市场净买入3211亿元债券，由

于上半年净买入额约为5000亿元，前三季度净

买入额超8000亿元。

境外机构投资者9月买入债券3194亿元，

卖出债券2087亿元，交易量达5281亿元，环比

下降15%，同比增长162%。 根据此前公布的数

据，境外机构投资者在2019年三季度的交易量

为15875亿元。 值得注意的是，2019年上半年，

境外机构投资者共达成交易2.1万亿元，因此前

三季度交易量约为3.7万亿元。 如此看来，2019

年全年交易量有望突破4万亿元。

在银行间债券市场上，9月境外机构投资

者交易量仅占同期现券市场总成交量的3%。

从机构类型看，境外商业银行交易最为活跃，9

月交易量占48%。 此外，境外央行类和境外资

管产品交易也较为活跃，交易量分别占19%和

17%。 利率债仍是境外机构偏爱的产品。

利差“诱人”

“从全球视角看，我国国债收益率处于相对

高的水平，这是外资大量进入我国债券市场的主

要原因。 对外资机构来说，中美利差超过100个

基点， 而且二十国集团国家货币主权风险相当

低，因此我国债券对外资来说相当有吸引力。 ”

国盛证券首席固定收益分析师刘郁指出。

Wind数据显示，从10年期国债收益率收盘

价看，9月中美利差保持在120个基点以上。英为

财情数据显示， 截至北京时间10月8日21:30，

中国10年期国债收益率为3.139%，美国10年期

国债收益率为1.515%，利差处于历史较高水平。

9月，境外机构净买入债券重回千亿元，也表

明8月以来人民币兑美元汇率走低影响逐渐消

退。 分析人士认为，8月以来，人民币兑美元汇率

持续走低，压力已释放，贬值预期减弱。 从人民币

汇率实际走势看，9月上半月，人民币兑美元汇率

持续上涨，下半月才有所回调，9月总体微涨。

目前，在全球三大国际债券指数中，我国

国债已占两席。 华泰证券张继强团队指出，从

新兴市场国家债券纳入国际债券指数的经验

看，南非、哥伦比亚、罗马尼亚等国在纳入国际

债券指数或权重上调后，外资投资这些国家的

债券规模都明显增长。

除跟踪全球两大指数的产品资金会流入

我国债券市场外，纳入国际指数释放的开放信

号会吸引各国央行、主权基金、国际金融组织

等加码投资人民币债券。

近年来，我国债市对外开放步伐加快。 从

托管数据看， 外资投资我国债券规模不断增

加。 “从资金流入数据看，2018年外资买债明

显。 ” 刘郁表示， 从债券市场外部资金看，从

2017年就开始流入国内，2019年全年水平可

能会超过2018年。


