
回报高潮已过 债券投资勿“摸高”

� � � �从去年四季度开始， 债券

市场展开一轮上涨周期， 各类

资金对于信用债尤其是中低评

级高收益债券持续追捧。 近期

随着债市整肃带动各类机构持

续去杠杆化、 信用债违约风险

事件迭出、 宏观经济复苏力度

疲弱， 债券大类资产尤其是信

用债的投资风险显现。 分析人

士表示， 债券资产的投资回报

高潮已过， 未来不应在债券投

资上轻易“摸高”。

人民币对美元汇率中间价四月连创新高

□

本报记者 葛春晖

人民币对美元汇率中间价

和即期价

26

日再次双双创下

2005

年汇改以来新高， 其中，人

民币对美元汇率中间价距

6.22

关口仅剩

8

个基点。 分析人士认

为，国际资本持续流入、人民币

国际化进程加快等因素推动本

轮人民币快速升值，预计未来一

段时间“热钱”流入趋势仍会延

续，人民币汇率有望保持强势。

来自中国外汇交易中心

最新数据显示，

２６

日人民币对

美元汇率中间价报

６．２２０８

，较

前一交易日继续大涨

９２

个基

点，为

4

月以来连续第八次创出

2005

年汇改以来新高。 按中间

价计算， 今年以来人民币对美

元升值幅度达

1.04%

，

2005

年

汇改以来累计升值达

30.4%

。

在

26

日即期外汇市场上， 人民

币对美元汇率即期价高开于

6.1626

，盘中创下

6.1616

的汇改

以来新高，收报

6.1650

，较上一

交易日上涨

57

个基点， 较当日

中间价高

558

个基点。

市场人士表示，在日美欧

主要发达经济体宽松货币政

策竞赛正酣背景下，大规模短

期国际资本为追求套利交易

而流入我国境内， 是造成

4

月

人民币对美元汇率屡创新高

重要原因。近期人民币国际化

出现积极推进迹象，一季度我

国国际收支重现双顺差等因

素，也推进人民币升值步伐。

目前， 人民币近期将继续

保持强势已成为市场共识。 分

析人士认为， 考虑到全球量化

宽松未完待续、 境内外利差水

平仍在高位、 人民币升值预期

较强等因素， 近期国际资本流

入趋势有望延续， 将继续推升

人民币对美元汇率。不过，鉴于

今年以来人民币升值幅度已超

过

1%

，而且我国外贸顺差已在

持续缩小， 短期内人民币继续

升值空间可能有限。从全年看，

人民币升值幅度可能难以超过

3%

，稳步升值、双向波动仍是

人民币汇率总体运行状态。

■
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地方政府债券利息所得免征所得税

□

本报实习记者 毛万熙

财政部网站

26

日发布通知

称，经国务院批准，我国将对企

业和个人取得的

２０１２

年及以后

年度发行的地方政府债券利息

收入，免征企业所得税和个人所

得税。

财政部、国家税务总局日前

联合发布《关于地方政府债券利

息免征所得税问题的通知》，明

确了这一免税政策。 通知指出，

享受税收优惠的地方政府债券

是指经国务院批准同意， 以省、

自治区、直辖市和计划单列市政

府为发行和偿还主体的债券。

首都经济贸易大学财政税

务学院副院长蔡秀云表示，在法

理上，目前只有国债是不征利息

所得税的。两部门这一举措赋予

地方债与国债的同等免税优惠

条件，直接作用就是鼓励个人与

企业购买地方政府债券。在中央

政治局常委会刚刚提出“宏观稳

住微观放活”要求背景下，可以

说此次通知在经济政策上打响

了第一枪。

财政部、 国家税务总局在

2011

年下发过类似文件，对各地

对企业和个人取得的

2009

年、

2010

年和

2011

年发行的地方债

利息所得免征企业所得税和个

人所得税。此次通知将免税时间

延长至

2012

年及以后年度，可以

看作是上述政策的延续与升级。

蔡秀云说， 当前我国地方

政府财政收入增速下降， 发债

是增加财政收入有效渠道之

一。 刺激市场对地方债购买，有

利于保障地方政府在民生等方

面刚性支出。

对下一步的政策动向，蔡秀

云称，中央政治局常委会明确提

出，要抓紧建立规范的地方政府

举债融资机制。预计此后有关部

门还会出台后续政策，如增加信

息披露、 提高地方债透明度，逐

步将发债自主权交给地方政府，

从制度上建立高效安全的地方

发债管理体系。

A02

财经要闻

李扬：不赞成出台政策

刺激经济增长

A02

财经要闻

银监会：对销售第三方

理财产品建立统一审批制度

海外机构投资A股迷踪拳

� � � �外资做空的阴霾一度笼罩

在

A

股市场上空。 令市场惊恐

的无非是一些欧美机构近期发

表的看空中国经济论调。然而，

据中国证券报记者了解， 不少

海外机构正在使出浑身解数，

以获取更多宝贵的

QFII

和

RQ－

FII

资源。

26

日晚间，传来权威

声音———证监会新闻发言人

称， 合格的境外机构投资者并

没有大规模卖空

A

股。

就修订《证券投资基金运作管理办法》征求意见

证监会拟提高股基仓位下限至80%

□

本报记者 毛建宇

中国证监会

26

日就修订 《证

券投资基金运作管理办法》 对外

公开征求意见， 旨在推动行业创

新发展。证监会新闻发言人介绍，

此次修订拟提高股票型基金仓位

下限至

80%

， 拟规定基金总资产

不得超过基金净资产的

140%

。

《运作办法》提出，基金名称

显示投资方向的， 应当

80%

以上

的非现金基金资产属于投资方向

确定的内容。 这位负责人说：“例

如， 股票型基金应有

80%

以上的

基金资产投资于股票， 债券型基

金应有

80%

以上的基金资产投资

于债券。 ”

《运作办法》规定，基金管理

人运用基金财产进行证券投资，

不得有下列情形： 一只基金持有

一家公司发行的证券， 其市值超

过基金资产净值的

10%

； 同一基

金管理人管理的全部基金持有一

家公司发行的证券， 超过该证券

的

10%

； 一只基金持有其他基金

（不含货币市场基金）， 其市值超

过基金资产净值的

10%

， 基金中

基金除外； 基金中基金持有其他

单只基金， 其市值超过基金资产

净值的

20%

， 或投资于其他基金

中基金等。 完全按照有关指数的

构成比例进行证券投资的基金品

种可以不受前款第 （一） 项、第

（二）项规定的比例限制。 其它特

殊基金品种如不受上述比例限

制，由中国证监会另行规定。

这位发言人表示，《运作办

法》作为《基金法》重要配套法规，

对基金的募集、 基金份额的申购

与赎回、基金的投资、基金份额持

有人大会等做出较为详尽的规

定。 《运作办法》自

2004

年实施以

来对规范基金运作、 保护投资者

权益、 促进行业健康发展发挥重

要作用。

他表示， 此次修订 《运作办

法》，一是新《基金法》即将实施，

《运作办法》的部分内容需要相应

调整；二是从近些年的实践来看，

《运作办法》的部分内容无法适应

行业发展的需要； 三是从海外各

国的监管经验来看， 我国的基金

运作和监管还有部分环节需要进

一步完善。

他说，在修订原则与思路上，

此次修订将保护持有人利益放在

首位，按照“加强监管、放松管制”

的要求，既要推动行业创新发展，

又要切实加强风险防范， 促进基

金行业和资本市场健康发展。

这位发言人介绍， 在修订内

容上主要包括三个方面： 一是根

据新《基金法》的规定作出相应调

整，如拓宽管理人和托管人范围、

明确对基金关联交易的要求、完

善了召集基金份额持有人大会的

程序等；二是进一步强化监管，加

强风险防范和投资者保护， 如提

高对股票型基金仓位下限的要

求、强化对基金分散投资的要求、

明确规定基金投资的杠杆上限

等；三是进一步放松管制，拓宽行

业创新发展的空间， 如取消拟募

集基金不得与基金公司旗下现有

基金雷同的规定、 优化发起式基

金通道并引入种子基金模式、进

一步丰富基金的类别等。

他表示， 下一步将根据社会

各方面的意见，对《运作办法》进

行修改完善后适时发布实施。

周大地：此轮天然气价上调难避免

� � � �近期关于天然气涨价的议论沸沸扬扬，中国能源研究会副理事

长、能源经济专业委员会主任委员周大地认为，在国际能源价格高

企以及中国市场现实情况下， 至少在一段时间内天然气涨价是趋

势。 我们要做的是培育竞争主体，强化市场机制，同时对低收入家

庭、对公益性行业进行直接补贴。

个股行情火爆 二次冲高可期

� � � �近期消息面利好与利空交织，股指暴涨暴跌、波动剧烈。本轮调

整是否到位？

5

月市场如何操作？本期财经圆桌邀请瑞银中国区首席

经济学家汪涛、平安证券财富管理部首席策略分析师罗晓鸣和中信

建投高级投顾张益三位嘉宾，就此展开讨论。

温克莱沃斯兄弟 比特币弄潮儿

� � � �卡梅伦和泰勒·温克莱沃斯兄弟是奥运会赛艇选手，其与

Face－

book

创始人兼首席执行官马克·扎克伯格间的恩恩怨怨经红极一时

的电影《社交网络》的演绎而广为流传，如今他们又豪掷重金投身炒

作比特币

(Bit Coin)

的浪潮中，成为全球知名度最高的“比特人”。 上

周， 比特币经过了

3

月的飙升后暴跌， 但温克莱沃斯兄弟仍高调宣

称，比特币未来将成为网络世界的黄金。
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证监会：QFII等机构并未大规模卖A股

新增

2000

亿元

RQFII

投资额度近期有望开闸

□

本报记者 毛建宇

证监会新闻发言人

26

日

在回应市场热点问题时表示，

近期上市公司境外战略投资

者、

QFII

并没有大规模卖

A

股。

他表示， 新增

2000

亿元

RQFII

投资额度近期有望开闸。

对市场关注的代持养券

问题，这位发言人表示，证监

会对基金公司、证券公司个别

从业人员在债券交易中可能

存在的代持养券行为一直是

严格禁止的，并作为日常合规

性和信息披露监管重要内容。

对

IPO

财务专项检查相关

进展情况， 他说，

4

月上旬

IPO

财务专项检查工作已进入抽

查阶段。 检查组在企业现场检

查过程中，发现河南天丰节能

板材科技股份有限公司存在

需进一步核实情形。 证监会稽

查部门就此已展开初步调查。

对经济和股市有长期信心

这位发言人表示， 从已

掌握情况看， 近期上市公司

境外战略投资者、 合格境外

机构投资者并没有大规模卖

A

股。 综合有关信息判断，不

足以证明有大量境外资金通

过非正规渠道进入我国股市

债市，证监会将继续加强与外

汇管理部门等有关部门合作，

进一步完善境外资金监管。目

前我国经济增速还处在合理

区间， 对中国经济和股市有

长期信心。

他介绍，目前证券公司融

资融券业务已从试点转为常

规， 已有

76

家证券公司获该项

资格。 证监会为适应融资融券

业务发展需要， 已取消融资融

券业务窗口指导意见有关要

求。目前，证券公司可根据自身

投资者适当性管理制度要求，

自行决定资产门槛， 但是开户

期限还要遵守融资融券业务管

理办法规定的不少于

6

个月。

证监会有关部门负责人

表示， 目前已有

29

家机构获

RQFII

资格， 今年新批有

3

家。

目前相关

RQFII

机构正在向外

汇局申请额度。 对市场关心的

新增

2000

亿元

RQFII

投资额度

审批何时开始的问题，这位人

士表示， 新增

2000

亿元

RQFII

投资额度审批工作近期启动，

将来还会有进一步发展。 （下

转A03版）

此次修订重在制度建设

基金人士：不会有明显增量资金入市

□

本报记者 曹乘瑜

中国证监会

26

日就修订

《证券投资基金运作管理办法》

对外公开征求意见。 证监会有

关人士表示， 为提高股票型基

金风格的稳定性， 参照国际惯

例拟将其仓位下限从

60%

提高

到

80%

。 从历史统计来看，股票

型基金仓位总体上一直在

80%-

90%

之间，目前有

13.5%

的基金

仓位在

80%

以下，此项调整对多

数基金无直接影响。 基金人士

表示，在此次新修订的《运作办

法》实施后，不会有明显的基金

增量资金入市。 此次修订更重

要的意义在于制度建设， 将有

利于股票型基金被迫放弃择

时，而专注于选股，也有利于减

少基金杀跌行为。 投资者需认

识到股基是高风险投资品种。

对基金总资产不得超过基金净

资产

140%

的规定， 分析人士认

为， 这有助于债券型基金长期

规范发展。

对资金入市无大影响

有市场人士猜测，在此次新

修订的《运作办法》实施后，基金

“被迫加仓” 将给

A

股带来不小

的资金流。 业内人士认为，新修

订的《运作办法》的实施对基金

资金入市不会有太大影响，因

为老基金需召开持有人大会、

修改合同才能改变关于仓位的

规定。（下转A02版）
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