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■聚焦

央行发挥精准滴灌功能
根据中小金融机构使用再贷款

和再贴现支持小微企业、民营企业的
情况，中国人民银行决定同时增加再
贷款和再贴现额度1000亿元。

创设定向中期借贷便利（TMLF）
的主要考虑是什么？中国人民银行
有关负责人表示，中国人民银行创设
定向中期借贷便利（TMLF），进一步加
大金融对实体经济，尤其是小微企
业、民营企业等重点领域的支持力
度。大型银行对支持小微企业、民营
企业发挥了重要作用，定向中期借贷
便利能够为其提供较为稳定的长期
资金来源，增强对小微企业、民营企
业的信贷供给能力，降低融资成本，
还有利于改善商业银行和金融市场
的流动性结构，保持市场流动性合理
充裕。

在具体操作上，大型商业银行、
股份制商业银行和大型城市商业银
行，如符合宏观审慎要求、资本较为
充足、资产质量健康、获得央行资金
后具备进一步增加小微企业民营企
业贷款的潜力，可向中国人民银行
提出申请。中国人民银行根据其支
持实体经济的力度，特别是对小微
企业和民营企业贷款情况，并结合
其需求，确定提供定向中期借贷便
利的金额。该操作期限为一年，到
期可根据金融机构需求续做两次，
这样实际使用期限可达到三年。定
向中期借贷便利利率比中期借贷便
利（MLF）利率优惠 15 个基点，目前
为3.15%。

该负责人称，在创设定向中期借
贷便利增强大型银行对小微企业、民
营企业信贷供给能力的同时，中国人
民银行新增再贷款和再贴现额度
1000亿元以支持中小金融机构继续
扩大对小微企业、民营企业贷款。中
国人民银行在2018年6月和10月两
次增加再贷款和再贴现额度共3000
亿元，中小金融机构使用效果良好，

对改善小微企业和民营企业融资环
境发挥了积极作用。根据前期再贷
款和再贴现额度使用情况，中国人民
银行继续加大再贷款和再贴现工具
的支持力度，发挥其定向调控、精准
滴灌功能，支持资本充足率达标、符
合宏观审慎要求、监管合规的中小金
融机构扩大对小微、民营企业的信贷
投放。

帮助实体经济降低融资成本
中国人民银行还表示，将继续实

施稳健中性的货币政策，加大逆周期
调节力度，保持市场流动性合理充
裕，更加精准有效地实施定向调控，
为高质量发展和供给侧结构性改革
营造适宜的货币金融环境。

华泰证券宏观首席分析师李超
分析，TMLF相当于“定向降息”，中国
人民银行此次针对符合条件的大型
商业银行、股份制商业银行和大型
城市商业银行的TMLF操作，对这些
机构享受的政策利率降息15BP，有
利于降低符合条件银行的融资成
本。当前商业银行普遍存在负债压
力，通过定向降息的方式可以结构
性降低符合条件商业银行的负债成
本，有利于通过银行体系帮助实体
经济降低融资成本。TMLF实际使用
期限可达到3年，更像此前针对政策
性银行开展的 PSL，基本意味着将
PSL操作的范围从政策性银行推广
至符合条件的商业银行；对于未能
享受TMLF的中小型银行，中国人民
银行也给予增加再贷款和再贴现额
度优惠政策。

申万宏源证券的点评认为，既有
的MLF工具以1年为到期时间，续作
与否取决于货币政策决策，从而令商
业银行在到期时点仍存流动性隐忧；
而TMLF工具给予商业银行两次续期
权，实际上进一步拉长MLF投放的期
限至3年，这样的设计更接近基础货
币投放的本质属性，是基础货币投放
框架的一大积极变化。

青年报记者 吴缵超

本报讯 美联储一如之前市场预
计的那样宣布加息，昨天将联邦基金
利率目标区间上调 25 个基点到
2.25%至2.5%的水平。这是美联储今
年以来第四次加息。

根据公布的点阵图显示，2019
年底联邦基金利率料为 2.9%，暗示
2019年将加息两次，而9月联储点阵
图预计2019年将加息三次，这显示
出有可能明年加息或放缓。

据美联储公布的最新经济预期
显示，美联储下调了2019年的GDP增
速和通胀预期。美联储当天发布的
季度经济预测显示，美联储预计今年
美国经济将增长3%，略低于9月份预
测的3.1%；美联储预计2019年美国

经济将增长2.3%，略低于9月份预测
的2.5%。通胀方面，美联储预计，PCE
通胀与核心PCE，2019年预计分别为
1.9%和2.0%，9月曾预计分别为2.0%
和2.1%。

美联储在当天结束货币政策例
会后发表声明说，11月份以来的信
息显示，美国就业市场继续强劲，经
济活动稳步扩张。近期数据显示美
国家庭消费增长强劲，但企业固定资
产投资增速与今年前期相比有所放
缓。美国整体通胀水平和剔除食品
与能源的核心通胀水平都维持在2%
的目标附近。

自2015年12月启动本轮加息
周期以来，美联储已加息9次，并开
启缩减资产负债表计划，以逐步退出
金融危机后出台的超宽松货币政策。

青年报记者 吴缵超

本报讯 大商所正式上线商品互
换业务，这标志着我国期货交易所正
式开始在商品场外衍生品市场发挥
金融基础设施作用，为金融机构、实
体企业的商品场外衍生品业务提供
交易登记和结算等综合服务。

商品互换交易，又称掉期交易，是
指交易双方约定在未来某一时期相互
交换某种资产的交易形式。商品互换
业务是期货业务的延伸和补充，交易
所为商品互换业务提供金融基础设施
服务，有助于满足实体企业和市场参

与者的个性化风险管理需要，提升期
货市场服务实体经济的效率和范围。

中国期货业协会副会长张晓轩
说，商品互换平台的上线，为风险管
理公司及优质的实体企业参与商品
场外互换市场提供了统一平台，通过
引入更多优质、专业的交易对手方，
为风险管理公司参与场外互换交易
增加了流动性。

据了解，此次有交通银行、浦发
银行、兴业银行、中国银行等4家银
行获得了综合业务指定存管银行资
格，26家银行、证券公司等金融机构
获得了商品互换交易商资格。

中国人民银行 20 日以利率招
标方式开展了 1500 亿元逆回购操
作。本周重启逆回购以来，央行连
续四天投放流动性，已累计投放
5500亿元。

央行发布的公告称，为对冲政府
债券发行缴款等因素的影响，维护银
行体系流动性合理充裕，当日开展
1500 亿元逆回购操作。本次操作
中，有1200亿元逆回购期限为7天，

另外300亿元逆回购期限为14天，
中标利率分别为2.55%和2.7%。

当日，银行间市场利率涨跌不
一。20日发布的上海银行间同业拆
放利率（Shibor）显示，隔夜利率为
2.567%，7天利率为2.676%，分别较上
一个交易日下行 8.7 个和 1.4 个基
点；14天利率为2.819%，较上一个交
易日上行3.1个基点；一年期利率维
持在3.524%。 据新华社电

中国人民银行20日发布的数据
显示，11月份，债券市场共发行各类
债券4万亿元，债券市场托管余额为
85万亿元。

央行公布的金融市场运行情况
显示，11月份，国债发行2599亿元，
地方政府债券发行459亿元，金融债
券发行5834亿元，公司信用类债券
发行8357亿元，资产支持证券发行
2708亿元，同业存单发行2万亿元。

数据显示，11月份，银行间货币

市场成交共计85.5万亿元，同比增长
24.47%，环比增长24.19%。同业拆借
月加权平均利率为2.49%，较上月上
行7个基点；质押式回购月加权平均
利率为2.46%，较上月上行7个基点。

此外，11月份，银行间债券市场
现券成交18万亿元，日均成交8195
亿元，同比增长 69.66%，环比增长
9.82%。交易所债券市场现券成交
5670亿元，日均成交258亿元，同比
下降6.39%。 据新华社电

央行20日发布消息，国务院金
融稳定发展委员会办公室当日召开
资本市场改革与发展座谈会，与会代
表认为要积极培育中长期投资者，畅
通各类资管产品规范进入资本市场
的渠道。

参会代表包括部分商业银行、证
券公司、保险机构、信托公司、基金公
司负责人。会议认为，当前资本市场
风险得到较为充分的释放，已经具备
长期投资价值，改革面临比较好的有
利时机。

与会代表认为，资本市场改革

已经形成高度共识，即将进入实施
阶段，将加快推进。下一阶段，资本
市场改革要更加注重提升上市公司
质量，强化上市公司治理，严格退市
制度。要强化信息披露制度，切实
做好投资者保护。要坚决落实市场
化原则，减少对交易的行政干预。
要借鉴国际上通行做法，积极培育
中长期投资者，畅通各类资管产品
规范进入资本市场的渠道。监管部
门要加强与市场沟通，积极倾听市
场声音。

据新华社电

央行引导商业银行加大金融支持力度

“定向降息”支持小微民营企业

大商所上线商品互换业务
26家金融机构获得交易商资格

逐步退出超宽松货币政策

美联储宣布今年第四次加息

央行开展1500亿元逆回购操作

11月我国债券市场
发行债券4万亿元

金融委：畅通各类资管产品
规范进入资本市场的渠道

中国人民银行发布消息称，决定创设定向中期借贷便利
（TMLF），根据金融机构对小微企业、民营企业贷款增长情况，向其
提供长期稳定资金来源。定向中期借贷便利资金可使用三年，操
作利率比中期借贷便利（MLF）利率优惠 15 个基点，目前为
3.15%。不少市场人士表示，TMLF相当于“定向降息”，引导商业
银行加大对小微企业、民营企业的金融支持力度。 青年报记者 吴缵超


