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近期国际资本市场热点问题
   （一）欧美市场

    1.美联储9月纪要显示决议胶着

    北京时间周四凌晨，美联储公布9月FOMC会议纪要。几位委员认为加息会较快到来，鹰派委员担心推迟加息可能导致经济衰退，或是影响美联储公信力。《华尔街日报》称，美联储9月会议为较短时间内加息奠定基础，但对于具体加息时点，内部分歧很大。

   纪要显示，美联储在9月会议上，为较短时间内加息奠定了基础。不过美联储内部就下一次行动在什么时候，还没有协调好。一些与会者认为，如果劳动力市场持续好转，经济活动得到加强，那么相对较快加息是合适的。然而另外一些与会者倾向于等待更多令人信服的证据，如通胀朝着美联储2%目标前进的证据。
    美联储9月按兵不动，符合市场预期，称要等待更多证据。不过美联储指出年内加息概率增加，点阵图显示官员们预计年内加息一次。今年，美联储还剩下两次会议，分别是11月和12月。市场预计12月最可能加息，因为11月会议是在美国总统大选之前。
    2.欧洲央行：维持三大利率不变 

     一如市场预期，欧央行在10月会议上维持三大利率不变，维持每月800亿欧元购债规模不变。同时，欧央行既没有调整QE规则，也没有宣布延长QE。

根据官方新闻稿件，欧洲央行维持主要再融资利率在0.0%不变，符合预期；维持隔夜存款利率在-0.4%不变，符合预期；维持隔夜贷款利率在0.25%不变，符合预期。同时，欧央行还称，预计未来一段时间内欧洲央行利率将维持在当前或更低水平。对于非常规货币措施，欧洲央行强调：如有必要，将延长资产购买至2017年3月之后，直到看到通胀在迈向与通胀目标相一致的道路上出现可持续的调整。此外，欧洲央行还维持希腊银行业的紧急流动性援助（ELA）上限在518亿欧元不变。
   3.英国三季度GDP超预期 退欧公投暂无影响

    英国国家统计局27日发布报告称，英国三季度GDP季初值环比增长0.5%，预期0.3%，前值0.7%。这是英国退欧公投之后的首个经济增长数据。与去年同期相比，英国三季度GDP初值增长2.3%，预期2.1%，前值2.1%。英国国家统计局办公室负责人Joe Grice评论称：几乎没有证据显示，退欧公投对经济有明显的影响。Joe Grice还强调，三季度经济增长符合去年的发展态势。英国总理Philip Hammond评论说，今天的报告显示，英国经济是有弹性的，我们能很好地面对欧盟公投所带来的挑战和机遇。
    4.欧洲迎来曙光 西班牙失业率逾六年来首次跌至20%以下
    西班牙统计局10月27日表示，今年三季度该国失业率降至18.91%，为2009年四季度以来最低。过去一年里，西班牙创造了近48万个工作岗位，同时失业人数下降了53万人，即下降了11%，至432万人。西班牙央行预计今年该国经济增长3.2%，经济增速在欧洲各国中最为强劲，也因此创造了更多的工作机会。随着越来越多的西班牙人回到工作岗位，他们支出更多，从而提振了该国的消费支出及进一步加速经济增长。西班牙经济自2013年开始复苏，摆脱了两年的严重衰退期。2013年，西班牙26%的失业率创纪录新高。

   新出炉的就业数据对即将上任的总理无疑是一个非常好的消息。西班牙主要在野党社会劳工党23日宣布在国会信任投票时弃权后，该国持续10个月的政治僵局或终于可以得到化解，西班牙代理总理Mariano Rajoy有望在本周末连任总理。他曾表示，让更多的西班牙人回到工作岗位是其政策重点之一。Mariano Rajoy所领导人民党虽赢得去年12月的大选，又在今年6月再度赢得选举，但都未能取得足够议席单独执政。人民党必须获得社会劳工党支持成立政府，或者至少在国会进行信任投票时弃权，才能顺利成立少数政府。

    5.四年来首次降息 巴西央行启动宽松周期

    当地时间10月19日，巴西央行宣布将基准利率Selic利率由14.25%降至14%，释放信号预示将继续进入“温和且循序渐进的”宽松周期。巴西央行会后声明称，货币宽松的规模和加速的可能性将取决于形势发展，如通胀加快下行，国会在通过紧缩措施以前，可能未来加大降息幅度。

去年巴西经济增长已是35年来最差，今年一季度和二季度巴西GDP增速分别同比下降5.4%和3.8%，连续六个季度环比、连续九个季度同比经济增长萎缩，进一步证明巴西正遭遇史上最严重的经济衰退。与此同时，今年以来巴西CPI增长持续放缓，由1月的10.7%降至9月的8.5%。尽管面对国内百年来最深重经济衰退，今年巴西的实际利率仍在上升。去年一年巴西央行维持利率不变，基准利率在G20国家中居首。而且，本月上旬巴西国会初步通过了一项设置预算开支上限的重要紧缩议案。这让巴西央行新任行长Ilan Goldfajn有了降低借款成本的足够理由。

    6.俄罗斯今年可能首次发行人民币计价公债
俄罗斯财政部政府债务部门主管Konstantin Vyshkovsky近日称，俄罗斯可能在2016年底前首次发行人民币计价的公债。由于在西方市场融资受限，俄政府雄心勃勃地希望利用亚洲信贷市场加以弥补。

低油价导致预算缺口扩大，俄罗斯需要新的现金来源。西方因乌克兰冲突而对该国实施制裁，令其进入西方资本市场受限。Vyshkovsky对外媒称，财政部可能选择的一个方法，是今年稍晚可能出售人民币计价的公债（OFZ）。Vyshkovsky称，俄罗斯的OFZ发债计划可能筹资相当于10亿美元的人民币，财政部会将资金转为卢布。

莫斯科重心转向亚洲的进展并不顺利，部分原因是亚洲信贷市场比西方浅得多；在过去，俄罗斯需要借款时通常会将眼光投向西方债市。根据财政部制定的一项计划，俄罗斯今年将不再举借更多外债，因此以人民币计价公债或将是俄财政预算的及时补充。人民币计价公债被视为内债。此番筹到的资金或将帮助俄罗斯避免出现更大的预算赤字；今年俄罗斯的预算赤字将超出总统普京最初设定的国内生产总值3%的上限。
   （二）亚洲市场

    1.日本CPI连续七个月负增长

    公布数据显示，日本9月CPI同比-0.5%，为连续7个月下滑，预期-0.5%，前值-0.5%。日本9月核心CPI同比-0.5%，持平于前两个月的逾三年低点，预期-0.5%，前值-0.5%。

   上月21日的日本央行会议并未决定降息，但推出了主要由两部分组成的新型QQE政策：收益率曲线控制，调节短端以及长端利率，将继续购买日本国债直至10年期国债收益率保持在0附近；承诺扩大基础货币水平直至CPI通胀超越2%的目标，并且稳定在2%的上方。尽管如此，但本月日本CPI仍处于负增长。据日本共同社，日本央行将避免实施额外的货币宽松举措，并将延迟实现2%通胀目标的时间，从目前的2017财年内推迟到2018财年后。

    2.香港金管局：11月1日起公布人民币流动资金安排
香港金管局10月27日宣布，指定9间银行作为香港离岸人民币市场的一级流动性提供行，并于今日起生效。这9间银行包括农行、交行、中行、法巴、建行、花旗、汇丰、工行和渣打，其中农行和交行是新纳入的两家银行。香港金管局还表示，为了提高人民币市场流动性的透明度，金管局将于2016年11月1日起，公布周一至周五（公众假期除外）早上9时、11时、下午2时及4时四个时点，有关日间及隔夜人民币流动资金安排以及一级流动性提供行安排的使用情况。金管局总裁陈德霖表示，此次扩大一级流动性提供行计划，将一级流动性提供行的数目由7间增加至9间，此计划的总额度也由原来的人民币140亿元增加至人民币180亿元。我们相信这将进一步加强离岸人民币市场的流动性及抵御冲击的能力。与此同时，披露有关流动资金安排的使用情况，将提高市场流动性的透明度。

    3.沙特向全球投资者展开175亿美元发债交易
沙特阿拉伯10月19日展开了规模为175亿美元的债券发行工作，这或是新兴市场有史以来最大规模的发债交易，也是海湾国家转向国际市场来寻求抵消石油收入下滑影响的最新例子。沙特追随了卡塔尔、巴林、阿曼以及阿布紮比等其他海湾地区产油国的脚步。在今年早些时候，这几个国家通过在国际市场发行债券总共筹集到200亿美元资金。

国际货币基金组织预计，海湾国家未来五年仍将面临7,650亿美元的资金缺口。沙特此次发债规模超过了今年早些时候阿根廷创下的165亿美元新兴市场经济体最大发债规模纪录。一名知情投资者称，沙特此次获得的债券认购总规模达670亿美元左右。摩根大通(J.P. Morgan)、汇丰(HSBC)和花旗集团(Citigroup Inc., C)是此次沙特发债交易的联合全球协调人。

    4.亚投行成员将增至80国以上 超亚开行
     10月19日获悉，中国主导的亚洲基础设施投资银行（AIIB，简称亚投行）的成员将增至80个国家以上。这将超过拥有来自67个国家和地区成员、由日美主导的亚洲开发银行。
亚投行同一日在北京召开了国际咨询委员会会议。行长金立群在会上发言称，在57个创始成员国的基础上将有26个国家作为新成员加入，到明年将增至80个国家以上。作为咨询委员会委员的日本前首相鸠山由纪夫在会议后向媒体透露了上述消息。另据称，金立群通过鸠山再次向日本发出了加入亚投行的邀请，同时还表示称将雇用日本籍的女性职员。

    5.新加坡经济断崖式下跌 GDP降幅创4年来之最
10月17日，在连续两个季度的经济低迷后，三季度新加坡GDP骤然萎缩4.1%，成为自2012年第三季度以后的最差的一个季度。而且，新加坡金融管理局预计，2017年新加坡经济也不会很大好转。有GDP为证，新加坡经济断崖式的下跌或将导致整个国家经济崩盘。曾经的“鲜花”国家，现已步入“悬崖”的边缘。新加坡元在GDP数据公布后跌至8月新低，此前曾一度因没有降息而有小幅上涨。从去年1月份开始，经过三次货币宽松政策的实施后，新加坡央行现在决定，即使目前的经济下降程度为四年之最，但目前的货币政策仍然要保持不变。
全球贸易萎缩和大宗商品价格下跌，对新加坡的国有石油和天然气行业造成较大打击，新加坡这个由出口拉动经济的国家今年来经济一直低迷不振。如今大宗商品价格持续下跌，全球经济继续低迷，有可能今后会不断听到类似的故事，现在全球进入了一个非常混乱的时期，而这种混乱，还远未结束。

近期国内资本市场热点问题

   （一）中国9月进口远低预期 出口降幅为7个月来最大

    外需持续疲软，中国9月对外贸易萎缩，且远低于预期。尽管人民币贬值，但出口（以人民币计）下跌5.6%，终止了以人民币计连续6个月的上涨态势。进口增幅以美元计，跌至负值。人民币贬值压力或增大。

    中国9月出口同比(按美元计)-10%，出口降幅为7个月来最大，预期-3.3%，前值-2.8%。中国9月进口同比(按美元计)-1.9%，预期0.6%，前值1.5%。中国9月贸易顺差(按美元计)419.9亿，预期顺差530亿，前值顺差520.5亿。海关总署发言人黄颂平称，目前所面临的国际国内经济形势依然严峻复杂，影响我国外贸发展的不确定因素还是很多的。外贸规模增长疲软但结构改善。中国经济下行压力仍然没有缓解。黄颂平还称，9月中国外贸出口先导指数继续回升。自今年7月起，中国外贸出口先导指数已经连续三个月环比回升，到9月份为35.8，这表明第四季度出口压力有望减轻。
   （二）SDR配置效应：境外央行类机构已兑换逾千亿人民币
 在人民币本月1日正式纳入国际货币基金组织(IMF)储备货币篮子之际，国际机构的相关资产配置需求正在显现。彭博社援引匿名知情人士消息称，自上月起，数家境外央行类机构已经在中国境内兑换了超过1000亿元人民币的资金，以满足人民币正式加入IMF储备货币篮子SDR之后对境内外人民币资产配置需求。中国所指的境外央行类机构，包括境外央行和其他官方储备管理机构、国际金融组织、主权财富基金等。

   事实上，关于境外央行类等金融机构在中国境内配置资产的问题，中国官方曾在近期有所提及。中国央行9月27日在官方微博表示：“近期一些国际金融组织、境外央行等境外央行类机构和金融机构增加境内人民币债券资产的配置。”中债登最新数据显示，9月境外机构持有境内债券增量为507亿元，创下2014年有统计数据以来新高。其中，9月境外机构持有国债增量，增长12%，至3859.7亿元，增量甚至高于今年前八个月的平均增量的三倍。
   （三）中国9月外汇占款创1月份来最大降幅

     中国人民银行最新数据显示，中国央行9月末外汇占款环比下降3375亿元，至22.91万亿元，为连续第11个月下滑，并创2016年1月来最大降幅。央行调查统计司副司长阮健弘解释称，9月外汇占款下降，一方面是由于国庆长假出境游需求旺盛，导致9月份购汇需求阶段性增加，央行向市场提供了一定的外汇流动性支持；另一方面也与央行为支持“走出去”战略，向一些金融机构提供相关外汇资金安排有关。

数据显示，截至2016年9月末，央行货币当局资产负债表国外资产项下的外汇资产余额为229108.68亿元，较上月的232483.50亿元减少3374.82亿元，降幅明显。

   （四）渣打银行公布SDR计价债券人民币发行价格

 中国外汇交易中心25日公布渣打银行(香港)2016年特别提款权计价债券人民币发行价格，单位面值为100SDR，等值人民币929.9020元。此前10月14日，渣打香港宣布获得中国人民银行批准，成为首家在中国银行间市场发行以特别提款权(SDR)计价债券的商业机构。本次SDR债券的发行规模为1亿SDR(约9.25亿元人民币)，债券以人民币认购。
    （五）中企海外并购超去年2倍 前9月交易逾1600亿美元

 10月25日，普华永道提供的最新报告和并购市场资讯（Mergermarket）发布的中国内地及香港2016年度三季度并购趋势报告显示，今年以来，中国企业海外并购势头迅猛，并购交易总值较去年全年指标增长近两倍。

普华永道中国内地企业海外并购市场回顾与前瞻的完整报告显示，2016年前三季度，中国内地企业海外并购交易数量和金额均实现显著增长，交易数量达到创新高的671宗，几乎是去年全年交易数量的两倍。2014年普华永道首期推出“海外投资透视”时，中国企业前三季度海外并购市场交易总数量仅为176宗，较前一年增长31%。该报告显示，今年1-9月，中国企业海外并购的交易总金额逾1600亿美元，超过2014年和2015年两年的合计。其中单笔金额超过10亿美元的大额交易逾30宗。与此对应的是，并购市场资讯显示，今年以来，中企海外并购市场共录得交易总值1717亿美元，较去年全年指标增长近两倍。

   （六）美财政部唱多人民币：中长期稳定 但汇率应更透明
    当地时间10月14日，美国财政部发布了最新的半年度汇率政策报告，该旗舰报告每年都于4月和10月发布。梳理了本份总计43页的 报告，“中国”二字被提及60次，“人民币”则被提及13次。值得注意的是，美国财政部此次并未指中国为“汇率操纵国”，并转述了中国的承诺和声明—— “基于经济基本面，人民币没有大幅贬值基础。支持人民币稳定的主要因素是：高净储蓄率、较大规模的经常账户顺差、高于全球均值的GDP增速。”当然美国财政部也提及，中国仍然对美国有大量的贸易顺差，这就强调了需要推进再平衡改革的重要性。同时，“市场仍然对于中国对于汇率释放的信号高度敏感，这也突出了加强汇率机制透明度、加强沟通的重要性。”

   （七）外汇局：前三季度银行累计结售汇逆差15994亿元
    外汇局10月21日发布9月银行结售汇和银行代客涉外收付款数据，数据显示，9月份银行结售汇逆差1897亿元人民币（284亿美元），1-9月，银行累计结售汇逆差15994亿元人民币（2434亿美元）。

   （八）商务部：9月对外直接投资同比增56.9%
     商务部10月18日召开例行新闻发布会，通报2016年1-9月以及9月当月我国商务运行总体情况，1-9月，全国实际使用外资金额6090.3亿元，同比增长4.2%（未含银行、证券、保险领域数据）。9月实际使用外资金额602亿元，同比增长1.2%。1-9月， 我国境内投资者共对全球160个国家和地区的6535家境外企业进行了非金融类直接投资，累计对外直接投资8827.8亿元（折合1342.2亿美元），同比增长53.7%。9月当月对外直接投资1062.9亿元（折合161.6亿美元），同比增长56.9%。

   （九）IMF：人民币有序贬值是市场化的进步
     国际货币基金组织今日（10月26日）在香港召开新闻发布会，公开最新全球金融稳定报告。国际货币基金组织货币及资本市场部代理主任Ratna指出，根据货币基金组织的预测，人民币并没有快速贬值的基础，现时的贬值实有积极意义，使人民币更加市场化。
　　根据国际货币基金组织最新报告，全球短期风险逐渐减小，但中期来看，政治不稳定性影响经济增长放缓，且全球债务达到历史高点。发达国家普遍处于低增长、低利率的状态。发达国家的风险隐藏比较深，在欧洲目前资产健康的银行都不足20%，不良贷款率持续上升，且46%的银行只拥有5%存款。新兴市场则存在地区上的差异。根据国际货币组织的最新报告，亚洲地区的生产力水平仍比较低，贸易增长缓慢，但是杠杆率却达到了历史高点。Ratna指出，中国的信贷占GDP的比例从2010年的7%增长到2015年的接近60%，而且大部分都来自于较小的上市银行，而非传统的四大银行。

　　被问及人民币贬值的问题，Ratna表示不应将全部注意力放在每日的涨跌上，其实从去年人民币就已经在有序平稳的下降中。根据货币基金组织的预测，人民币并没有快速贬值的基础，现时的贬值其实有积极意义，使人民币更加市场化。


