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內容摘要：
兩岸貨幣清算協議生效後，兩岸金融業務、金融產品，尤其人民幣相關業務接軌的需求日益重要，也代表兩岸金融往來進入業務對接的全新階段；同時，大陸「上海自由貿易試驗區」的正式掛牌以及相關業務的開放，為兩岸三地人民幣市場帶來挑戰與商機，可謂邁入人民幣財富管理商品與市場的新時代。 
面對上述新契機，為促進兩岸金融同業往來與合作，由台北金融研究發展基金會與中國金融學會共同規劃「 2014 年兩岸三地人民幣業務研習班」，邀請臺灣金融同業相關主管，深入「上海」及「香港」等金融中心，透過研習課程與同業參訪座談，協助臺灣金融從業人員了解上海自貿區的規劃與發展、人民幣離岸市場現況與展望、人民幣財富管理產品發展 …等課題，企盼對兩岸金融同業的交流與合作，有所助益。
本報告內容包括本次行程規畫、上海自貿區與香港、上海銀行同業參訪座談重點，以及相關培訓研習課程重點摘要，如中港宏觀經濟及金融形勢、香港人民幣業務發展最新動態、上海自由貿易試驗區進展情況及金融領域政策定位、中港兩地財富管理市場的機遇與挑戰、中國大陸境內外支付產業發展趨勢展望以及中國大陸財富管理與互聯網金融等，最後為參加此次行程之心得與建議。
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1、 前言

2003年11月起，中國人民銀行在香港提供人民幣清算業務；2004年1月1日《內地與香港關於建立更緊密經貿關係的安排》(CEPA)正式實施，香港銀行正式推出個人人民幣業務，開創了人民幣離岸使用的先河；2009年6月開始人民幣跨境貿易結算試點，為境外人民幣業務的發展奠定了市場基礎。
人民幣是新興市場國家貨幣崛起的領頭羊，開展人民幣業務是任何國際金融中心都不能忽視的潛在市場。這也是中國香港、倫敦和新加坡等國際金融中心競相角逐人民幣離岸中心地位的重要原因。2012年8月臺灣與中國大陸簽署「海峽兩岸貨幣清算合作備忘錄」後，2012年12月中國銀行臺北分行獲准成為臺灣人民幣清算行，2013年中央銀行修訂「銀行業辦理外匯業務管理辦法」，開放外匯指定銀行（DBU）辦理人民幣業務，並於同年2月正式開辦，為臺灣發展人民幣離岸市場開啟新頁。另外，大陸「上海自由貿易試驗區」於2013年9月正式掛牌以及相關業務的開放，為兩岸三地人民幣市場帶來挑戰與商機，可謂邁入人民幣財富管理商品與市場的新時代。

面對兩岸金融業務、金融產品，尤其人民幣相關業務接軌的需求日益重要之新契機，為促進兩岸金融同業往來與合作，及幫助臺灣金融業分析中國大陸人民幣發展態勢，以為相關業務因應與規劃之參考，由臺北金融研究發展基金會與中國金融學會(由人民銀行所主導)共同規劃「2014 年兩岸三地人民幣業務研習班」（以下簡稱本研習班），邀請臺灣金融同業相關主管，深入「上海」及「香港」等金融中心，透過研習課程與同業參訪座談，協助臺灣金融從業人員了解上海自貿區的規劃與發展、人民幣離岸市場現況與展望、人民幣財富管理產品發展 …等課題，企盼對兩岸金融同業的交流與合作，有所助益。
2、 行程規劃

	日 期
	日程安排

	第 1 天
7 月14 日
(星期一)
	上午：台北_ 香港 (CX469 TPEHKG 10：15/12：00)

下午：參訪座談：中國銀行(香港)

地點：香港花園道一號中銀大廈
主題：中港宏觀經濟形勢及跨境/離岸人民幣業務發展近況
主持：中國銀行(香港)人民幣業務主管 楊如海總經理

晚餐：「中國銀行(香港)」接待晚宴

主持：中國銀行(香港) 朱燕來副總裁

	第 2 天

7 月15 日

(星期二)
	全天：培訓課程 (上課地點：香港銀行學會)

地點：香港上環干諾道中148 號粵海投資大廈3 樓

主題：1. 中港財富管理市場發展現況與展望

2. 香港及海外的人民幣金融投資

3. 兩岸三地資產配置新挑戰

講師：陳家強 老師

	第 3 天

7 月16 日

(星期三)
	上午：香港_ 上海浦東 (KA876 HKGPVG 10：00/12：30)

下午：參訪座談：上海自由貿易試驗區管理委員會

地點：上海浦東新區環湖西一路819 號

主題：上海自貿區的創新金融體制建設

晚餐：「中國銀行上海人民幣交易業務總部」接待晚宴

地點：中銀大廈頂樓銀行家俱樂部

主持：中國銀行上海人民幣交易業務總部金融機構部

臧新軍副總經理 & 中國銀行上海人民幣交易業務總部跨境人民幣清算中心薛廣義運營總監

	第 4 天

7 月17 日

(星期四)
	全天：培訓課程 (上課地點：中國銀聯公司培訓中心)

地點：上海浦東新區顧唐路1899 號

主題：1. 大陸銀行卡現況與發展

2. 大陸財富管理市場現況與人民幣金融產品介紹

   (銀行、證券、信託、基金、保險)

3.新技術革命帶來的挑戰－互聯網金融發展

講師1：中國銀聯公司戰略發展部經理 劉源

講師2：王台貝 老師

晚餐：「中國銀聯公司培訓中心」接待晚宴

	第 5 天

7 月18 日

(星期五)
	上午：參訪座談：人民銀行上海總部

地點：上海浦東新區陸家嘴東路181 號

主題：上海自貿區人民幣跨境業務發展規劃

主持：中國人民銀行上海總部跨境人民幣業務部 施俐婭副主任

下午：參訪座談：交通銀行總行

地點：上海浦東新區銀城中路188 號

主題：大陸金融機構財富管理業務實務交流

晚餐：「交通銀行總行」接待晚宴

	第 6 天

7 月19 日

(星期六)
	上海_台北 返台


參加單位包括臺灣金融相關之銀行（票券）業、證券（基金）業、保險業及證交所、櫃買中心與集保結算所等機關，學員共計33人。
3、 參訪座談重點議題：
此次參訪座談單位包括人民銀行上海總部、交通銀行總行、中銀香港暨上海分行、及上海自由貿易試驗區。重點議題包括中港宏觀經濟及金融形勢、香港人民幣業務發展最新動態、上海自貿區進展情況及金融領域政策定位、中國大陸跨境金融服務方案與外匯理財商品介紹等；相關重點摘要概述如下：
1. 中港宏觀經濟及金融形勢
(1)  中國大陸經濟及金融形勢
1. 超高速增長不再：2010年以前二位數增長已不復見，近8個季度增幅徘徊在7.4%至7.9%之間。
2. 人民幣單邊升值預期被打破：2014年初至6月底跌幅逾2.4%，雙向波動有望成為常態，且經常帳盈餘占GDP比率大幅減少，長遠升值空間收窄。

3. 房地產增長動力明顯減弱：從2013年底開始，樓價同比升幅持續下滑，住宅均價出現兩年內首次環比下降，空置率高企，庫存出現急升，新建私人住宅庫存總量創歷史新高，內地住宅樓市下調壓力甚大。
(1). 有利因素：樓市調控措施有望逐漸放鬆。
(2). 不利因素：勞工市場表現一般、空置率上升、庫存急升。
4. 股市長期回報糟糕：自2008年金融海嘯股價指數大幅下跌後，迄今仍於低點。
(2)  香港經濟及金融形勢
1. 港元匯率持續走強：香港金管局需要屢次注資，以維持美元聯繫匯率制度。

2. 股市表現疲弱。
3. 樓價升幅拋離經濟增長：以1990年為起點，樓價升幅在97年較GDP高58.9%，在2013年，樓價累計升幅較GDP高52.6%。

4. 樓價升幅拋離租金：近年樓價累計升幅較租金高出103.8%；物業回報率(年租金收入/ 樓價)反復向下；但相對回報率(物業回報率(年租金收入/ 樓價)–聯邦基金利率) 水平約有3%。
5. 超寬鬆貨幣政策支撐資產價格：量化寬鬆有助房地產價格上升，惟對實體經濟支援有限。

2. 香港人民幣業務發展最新動態
(1)  離岸人民幣市場政策回顧
1. 內地政策開放推動人民幣國際化進程：

(1). 個人業務試點放開。
(2). 離岸人民幣債券。
(3). 跨境人民幣貿易結算（經常項目）。
(4). 人民幣資本項下逐步開放。
2. 人民幣國際化的兩個循環：

(1). 跨境循環：A、貿易；B、投資；C、銀行間合作； D、政府間合作。

(2). 境外循環：人民幣業務在香港、臺灣、新加坡、倫敦等離岸人民幣市場的發展。
3. 經常項目下跨境人民幣貿易結算基本全部放開：根據2012年2月《關於出口貨物貿易人民幣結算企業管理有關問題的通知》，所有具有進出口經營資格的企業均可開展出口貨物貿易人民幣結算業務。
4. 資本項目下跨境人民幣逐步開放：境內企業可以使用人民幣開展境外直接投資；向境外項目或參股企業發放人民幣貸款；境外的企業或個人可使用人民幣來華直接投資；境外央行、清算行、參加行可使用人民幣投資境內銀行間債券市場；符合一定資格的境內基金公司、證券公司的香港子公司可使用人民幣投資境內銀行間債券和股票市場。
(2)  香港人民幣業務最新發展動態
1. 跨境貿易人民幣結算量快速增長。
2. 人民幣跨境投資快速增長。
3. 境外人民幣融資規模持續擴大。
4. 人民幣外匯交易量大幅增長。
5. 離岸CNH市場逐步完善，境內外市場相互影響加強。
6. 作為支付貨幣，人民幣得到越來越廣泛的接受和使用。
7. 海外央行逐步開始使用人民幣。
8. 持有人民幣儲備的境外央行及主權投資基金迅速增加。
9. 境外政府機構開始發行人民幣債券。
10. 境外人民幣離岸業務中心的發展加快人民幣國際化進程。
(3)  香港與臺灣人民幣業務合作展望
1. 香港發展人民幣業務的成功經驗
2. 香港與臺灣的人民幣業務合作與機遇
3. 港臺人民幣業務可形成互補合作關係：
(1). 利用香港現有平臺是臺灣發展人民幣業務的快捷方式。
(2). 香港有條件幫助臺灣消化過剩人民幣資金。
(3). 共同發展亞洲人民幣外匯交易及衍生產品市場，發揮離岸人民幣資金功能。

3. 上海自由貿易試驗區進展情況
(1)  自貿區地理位置：規劃面積28.78平方公里，包括外高橋保稅區(10k㎡)、外高橋保稅物流園區(1.03k㎡)、洋山保稅港區(14.16k㎡)及浦東機場綜合保稅區(3.59k㎡)。

(2)  自貿區主要經濟指標
1. 自貿區集聚了近1萬9千家企業，匯聚了28萬名從業人員。

2. 2013年區內企業完成經營總收入14,200億元，同比增長10.5%，其中商品銷售額12,260億元，增長11.5%；航運物流服務收入1,000億元，增長17.6%。完成工商稅收476億元，增長10.8%。完成進出口總額1,134億美元。
3. 2014年1-6月份，商品銷售額6,350億元，增長11.3%；進出口總額3,720億元，增長11%；工商稅收335億元，增長21%；海關稅收465億元，增長5.5%。

4. 工商稅收、商品銷售額在全國113個海關特殊監管區域中比重超過50%。
(3)  全力推進制度創新建設制度高地
1. 投資管理
2. 貿易監管
3. 事中事後監管
4. 金融創新
(4)  探索負面清單管理模式，形成更加開放透明的投資管理制度：
1. 制定發布首份負面清單

2. 實施外商投資管理制度改革

3. 創新商事登記制度

4. 實施企業准入「單一窗口」制度

5. 實施境外投資管理方式改革

6. 積極落實服務業擴大開放
(5)  深化貿易監管制度創新，提高貿易便利化水平
1. 創新「一線放開、二線安全高效管住、區內自由」監管制度

2. 深化貿易監管制度創新

3. 提高貿易便利化水平

4. 深化研究貨物狀態分類監管制度

5. 探索國際貿易「單一窗口」管理制度

(6)  深化金融制度創新，服務實體經濟發展
1. 金融開放創新制度框架初步形成

2. 金融服務功能不斷增強

3. 完善金融監管和防範金融風險的機制開始建立
(7)  加強事中事後監管，創新政府管理方式：

1. 建立安全審查制度

2. 建立反壟斷審查制度

3. 健全社會信用體系

4. 建立企業年度報告公示和經營異常名錄制度

5. 健全信息共享和綜合執法制度

6. 建立社會力量參與市場監督制度

(8)  加大自主改革力度，拓展改革試點新領域
1. 探索完善行政公開透明制度

2. 探索完善公平競爭制度

3. 探索完善權益保護制度
(9)  深化功能拓展，推進產業升級；加強法制建設，完善法制保障；立足可複製可推廣，做好總結評估工作。
4. 上海自由貿易試驗區金融領域政策定位
(1)  自由貿易試驗區建設的主要任務
1. 加快政府職能轉變

2. 擴大投資領域的開放

3. 推進貿易發展方式轉變

4. 深化金融領域的開放創新

(1). 加快金融制度創新

(2). 增强金融服務功能

5. 完善法制領域的制度保障

(2)  加快金融制度創新

1. 在試驗區內對人民幣資本項目可兌換、金融市場利率市場化、人民幣跨境使用等方面創造條件進行先行先試。

2. 探索面向國際的外匯管理改革試點，建立與自由貿易試驗區相適應的外匯管理體制，全面實現貿易投資便利化。
3. 深化外債管理方式改革，促進跨境融資便利化。

4. 深化跨國公司總部外匯資金集中運營管理試點，促進跨國公司設立區域性或全球性資金管理中心。
5. 建立試驗區金融改革創新與上海國際金融中心建設的聯動機制。

(3)  增强金融服務功能

1. 推動金融服務業對符合條件的民營資本和外資金融機構全面開放，支持在試驗區內設立外資銀行和中外合資銀行。

2. 允許金融市場在試驗區內建立面向國際的交易平台。

3. 逐步允許境外企業參與商品期貨交易。

4. 鼓勵金融市場產品創新。

5. 支持股權托管交易機構在試驗區內建立綜合金融服務平台；支持開展人民幣跨境再保險業務，培育發展再保險市場。

(4)  上海自由貿易試驗區與金融服務的定位
1. 實體經濟的試驗區，貿易、投資等活動為主。
2. 金融服務業作為實體經濟組成的角色：自身開放。

3. 金融業作為支持實體經濟發展的角色：向實體經濟提供金融服務方面的開放(主要是政策開放)。

4. 可複製、可推廣的要求。

(5)  試驗區擴大人民幣跨境使用

1. 以人民幣結算的貿易投資更加便利：「區內優於區外」、「區內先於區外」的原則。
2. 跨境人民幣業務總體上不納入分賬核算體系。

3. 國際銀行業展業三原則的引入和强化。

4. 公平原則：宏觀審慎原則下的人民幣對外負債管理模式。

(6)  試驗區跨境人民幣金融服務政策解讀
1. 支持試驗區實體經濟在更高平台上參與國際競爭；合理利用境內外兩個市場資源，降低融資成本。

2. 配合試驗區貿易投資管理體制改革，提供便利的跨境人民幣金融服務：
(1). 貿易監管方式便利→貿易結算便利。

(2). 直接投資管理由審批核准制轉為備案→直接投資結算便利。
(3). 負面清單管理。

3. 形成可複製、可推廣的經驗：不是離岸，「二綫」有限滲透+嚴格管理，「一綫」宏觀審慎。

(7)  試驗區跨境人民幣金融服務政策安排

1. 簡化類：

(1). 經常項下交易跨境人民幣結算。

(2). 直接投資項下跨境人民幣結算。

2. 擴大類：

(1). 經常項下覆蓋到個人。

(2). 跨境人民幣資金池業務：單項境內對境外人民幣放款→雙向資金池。

3. 新增類：

(1). 個人直接投資人民幣結算。
(2). 個人銀行結算賬戶(境外個人) 。

(3). 區內企業和金融機構境外人民幣借款。

(4). 跨境人民幣雙向資金池業務。

(5). 經常項下集中支付。

(6). 跨境電子商務。

(7). 要素市場跨境交易人民幣計價結算。

(8)  試驗區人民幣境外借款

1. 區內實行資本認繳制，投注差外債管理模式的問題。
2. 區內實施統一的人民幣境外借款政策，中外資企業同等待遇。

3. 注重宏觀風險管理：

(1). 引入資本槓桿率概念：實繳資本的1倍(企業)、1.5倍(非銀行的金融機構)。

(2). 引入宏觀審慎參數：1。

(3). 引導負債長期化：期限1年(含)以上。

4. 抑制跨境套利空間：
(1). 採用負面清單模式規範人民幣境外借款的境內使用。

(2). 專用存款賬戶按活期計息。

5. 服務實體經濟原則：用于區內生產經營、項目建設及及境外項目建設。

(9)  跨境雙向人民幣資金池：集團內(投資性關聯關係)
1. 主體註冊在區內(含財務公司) 。
2. 不計入人民幣境外借款規模。

3. 一家銀行開立一個人民幣專用賬戶，不與其他資金混用。

4. 成員方簽訂資金池協議(稅務關切) 。

5. 生產經營活動和實業投資活動的現金流，不包括融資活動產生的現金流。

(10)  經常項下集中收付業務：集團內+供應鏈；與雙向資金池都屬於專用賬戶，暫不混用。
1. 區內註冊的企業 (含財務公司) 。

2. 一家銀行一個專用賬戶。

3. 集中收付協議明確貿易真實性職責。

(11)  試驗區自由貿易賬戶金融服務

1. 自由貿易系賬戶的特點：

(1). 賬戶規則統一。
(2). 可兌換賬戶(從本幣作起，逐步擴展到外幣) 。
(3). 按不同主體設置。
(4). 與境外可劃轉—遵循一綫宏觀審慎管理，便利開拓國際市場。
(5). 與境內可劃轉—比照跨境業務辦理，便利立足深耕國內市場。

2. 自由貿易系賬戶的開戶管理：
(1). 在上海地區的金融機構建立分賬核算管理制度并接入人民銀行上海總部的系統後即可受理開戶業務。

(2). 接入的銀行名單將在人民銀行上海總部網頁上公布。

(3). 開戶材料參照現有規定(提示：關注賬戶協議) 。

3. 自由貿易系賬戶類型與適用對象：

(1). 註冊在區內的企業—FTE賬戶。

(2). 區內就業或執業并由其服務單位向中國稅務機關代扣代繳所得稅滿1年的境內個人—FTI賬戶。

(3). 境外機構開立在區內銀行—FTN賬戶。

(4). 區內就業或執業的境外個人—FTF賬戶。

(5). 建立分賬核算管理制度同業及境外同業—FTU賬戶。
4. 自由貿易系賬戶核算範圍

(1). 已經實現可兌換的經常項下和直接投資項下，提高可兌換業務便利化程度。

(2). 《中國人民銀行關於金融支持中國（上海）自由貿易試驗區建設的意見》第三部分投融資項下(按業務細則)，提高跨境投資與金融交易的可兌換程度。
(3). 部分特定高風險業務將用自由貿易賬戶下掛子賬戶的模式對可兌換程度進行管理。

4、 培訓研習課程摘要
此次安排培訓研習單位包括香港銀行學會及中國銀聯培訓中心。課程內容包括中港兩地財富管理市場的機遇與挑戰、中國大陸境內外支付產業發展趨勢展望以及中國大陸財富管理與互聯網金融等；相關重點摘要概述如下：
1. 中港兩地財富管理市場的機遇與挑戰
(1)  香港投資理財市場發展進程及現況

1. 證券、基金、衍生工具、保險等與理財客戶需求互動發展

(1). 香港為亞洲第二大及全球第六大證券市場。

(2). 2013年，在香港進行IPO招股的集資總額達165億美元，全球排名第二。
(3). 香港證券市場的投資者來自各方，據香港交易所2011年12月進行的調查顯示，海外投資者占市場總成交總額46%，本地投資者則占38%，機構投資者及散戶投資者則分別占市場總成交總額63%及21%。

(4). 在《內地與香港關於建立更緊密經貿關係的安排》(CEPA)補充協議十，大陸承諾加强與香港的金融合作；大陸「十二五」規劃指出，會支持香港成為人民幣離岸中心及基金管理中心。

2. 商業銀行混業經營催化理財業務競爭：2009年6月起香港銀行學會與中國銀行業協會實施個人理財資格互相認證，並獲得金管局及銀監會方面的支援，意味擁有相關資格的香港從業人員，可於大陸從事相關工作。

(2)  中國大陸投資理財市場發展進程及現況

1. 在投資理財方面，大陸中產階層以上群體投機性强。

2. 大陸證券市場起步較晚但發展迅速。

3. 1997年11月發佈《證券投資基金管理暫行辦法》，1998年3月以後2年內，第一批10家基金公司成立，發行募集48檔封閉式基金。2001年8月證監會核准首支開放式基金，基金業發展跨入第二個階段。

4. 2007年6月公佈《合格境內機構投資者境外證券投資管理試行辦法》(QDII)，展開為境內居民提供境外理財服務業務。
5. 2007年8月中國國家外匯管理局宣佈《開展境內個人直接投資境外證券市場試點方案》，開放大陸散戶資金自由行投資香港股票，稱為「港股直通車」，於2007年11月暫緩實行該方案。

6. 基金高額的回報、火爆的發行，使一些投資者忽視了投資風險，盲目跟風成了「基民」；政策嚴打「老鼠倉」(基金經理違法私人投資牟利)。
7. 近年理財產品熱門話題：影子銀行及信託理財產品、攬存、投資移民、互聯網金融「寶寶」產品、人人貸(P2P)，第三方支付理財行業的興起與發展，以及分業經營的商業銀行加入競爭。

8. 依標準普爾評級服務公司2014年4月發佈報告稱：估計截至2013年影子銀行系統資產規模約為30萬億人民幣，大約三分之一大陸的影子銀行產品風險較高，可能會造成一些問題。

9. 銀行理財市場已經過10年發展歷程，此10年間銀行理財市場以年均近100%增速迅速崛起；但銀行理財產品資訊披露不完善、投資過程不透明、銷售過程不夠規範等問題，一直飽受市場詬病。 
(3)  人民幣金融產品介紹
1. RQFII人民幣基金

2. 在岸人民幣債券基金

3. 離岸人民幣債券基金

4. 人民幣ETF：分別追蹤中國股指、國債指數及倫敦金價。
5. 匯率產品：人民幣不交收遠期外匯合約(RMB NDF)、人民幣目標可贖回遠期合約(RMB TRF)。

(4)  中港投資理財市場發展前瞻

1. 中港基金互認：於香港註冊及管理的基金可於大陸銷售，大陸註冊的基金亦可於香港銷售；目前未有具體時間表，正等候最後審批。

2. 滬港通：滬港股票市場互聯互通機制，由港交所、上交所與中國結算公司在大陸與香港二地證券市場建立交易及結算互聯互通機制，旨在實現二地投資者直接買對方市場股份；包括港股通(大陸投資者透過機制投資港股)及滬股通(香港及海外投資者透過機制投資大陸股份)。預計由公佈日(2014年4月10日)起計，需有6個月準備時間，正式開通日期尚待公佈。(註：據2014年8月新聞報導：上交所和港交所的滬港通測試將於9月30日完成，若無技術障礙情形，預計可能於10月中旬後正式上路。)
3. 私人銀行業務為財富管理新座標。
4. 促進互聯網金融健康發展：認可互聯網金融的創新力量，針對互聯網金融的監管將加强。
2. 中國大陸境內外支付產業發展趨勢展望
(1)  銀行卡產業綜述
1. 銀行卡功能綜述：

(1). 銀行卡已成為銀行零售業務和中間業務的重要載體，實用功能範圍包括儲蓄和存取款、消費支付、代收代付、轉帳結算、綜合理財、消費信貸及派生功能如緊急救援或其他優惠折扣。

(2). 銀行卡品類豐富，受理管道眾多。

2. 銀行卡產業模式綜述：
(1). 銀行卡產業鏈條清晰、完整，參與主體涉及多方：

1 產業終端客戶：持卡人與特約商戶。

2 產業服務機構：發卡機構、收單機構、收單專業化服務機構、轉接清算機構。
3 政府監管部門。
(2). 銀行卡是典型雙邊市場，發卡收單相互依存度高。

3. 銀行卡產業對社會、經濟發展的推動作用綜述：
(1). 依國際經驗，銀行卡支付比重提高10%，可拉動GDP增長0.5-0.8 %，銀行卡產業對經濟社會發展具有重要的促進作用。

(2). 可催生新稅源、增大稅基，有助於加強稅收征管，進而增加稅收。
(3). 銀行卡支付成本低於現金；據統計銀行卡滲透率每提高10個百分點，可多節約社會成本109億元。
(2)  國際銀行卡發展歷程與現狀

1. 消費信貸的發展和廣泛使用，為信用卡業務的誕生創造了條件。

2. 1915年信用卡誕生於美國，由美國人摩理斯發明，金屬材質製作；早期的信用卡發行不是以盈利為目的，主要是為了促銷商品、鞏固和擴大市場份額；沒有貸款人和借款人以外的協力廠商介入 ，只能在信用卡發行機構的範圍內使用。
3. 餐桌上的發明—大萊卡出現：是一張真正意義上的通用信用卡，屬於現代信用卡範疇；可以跨商戶、跨行業使用，信用卡業務發展的先河；商業模式包括：
(1). 與不同的商戶簽約，以確保大萊俱樂部發行的信用卡允許被使用；
(2). 向消費者發行信用卡以供消費者購買商品和服務使用；
(3). 大萊俱樂部根據消費者使用信用卡消費金額，按比例向受理信用卡業務的商戶收取手續費；
(4). 向銀行貸款，以向簽約商戶支付消費者賒帳的資費，歸還賒帳消費資金並歸還銀行貸款。
4. 信用卡業務由商業信用卡業務時代轉入到銀行信用卡業務時代，進入了一個新的歷史發展階段。

5. 全球化進程逐步開展：全球性支付清算機構的創立，解決了銀行卡業務支付體系局限性障礙的問題，使信用卡業務開始走向國際舞臺。
(3)  中國銀行卡產業發展歷程及現狀：

1. 中國銀行卡產業發展的三個階段：
(1). 起步階段：1985年，中國銀行珠海分行發行國內第一張銀行卡。各行自行發卡，自行布放受理終端，銀行卡只能在本行終端上使用；
(2). 「金卡工程」階段：1993年，在18個中心城市建立區域性交易清算中心，全國銀行卡資訊交換總中心，實現部分城市同城聯網通用；但仍不能有效解決銀行卡在全國跨銀行、跨地區使用問題；
(3). 「全面發展」階段：2002年，以中國銀聯的成立為標誌，推進聯網通用，中國銀行卡產業開始超常規、跨越式全面發展。
2. 中國銀聯發展歷程：
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3. 中國銀聯的發展道路：
(1). 聯網通用：解決跨地、跨行聯網通用；合併18家區域銀行卡清算交易中心；充分發揮銀行卡聯合組織作用。
(2). 品牌建設：統一和推廣自主的人民幣銀行卡標準；自主建設新系統，跨行交易成功率迅速提升；銀聯標準卡產品豐富多彩；自主品牌的綜合服務體系逐步完善。
(3). 國際化：初步建立較大規模的銀聯國際受理網路；自主品牌受到越來越多國家和地區的歡迎；自主品牌走出國門，受到境外發卡機構重視。

(4)  中國銀行卡交易情況分析：
1. 截至2013年末，銀行卡累計發卡量達42.14億張，較上年增長19.2%，增速下滑0.6個百分點。借記卡累計發卡量為38.23億張，較上年增長19.4%，增速下降0.8個百分點。信用卡累計發卡量為3.91億張，較上年增長18.1%，增速提升2.0個百分點。

2. 2013年第4季度，銀行卡活卡率為15.1%，較上季度下降0.1個百分點，與上年同期持平。其中，借記卡活卡率為12.8%，較上季度和上年同期均下降0.1個百分點；與借記卡相比，信用卡活卡率相對較高且穩步提升至36.9%，較上季度和上年同期分別提升1.0和2.2個百分點。
3. 2013年，全國新增受理商戶280.2萬戶，截至年末，境內受理商戶達763.5萬戶，較上年增長58.0%，提高6.0個百分點；2013年，全國新增POS終端351.4萬台，截至年末，境內POS終端達1,063.2萬台，較上年增長49.4%，增速較上年提高1.9個百分點；受理商戶和POS終端增長進一步提速。

4. 2013年，境內線下銀行卡清算活動商戶607.9萬戶，較上年增長71.2%。其中，批發類活動商戶占比最高為44.5%，且占比較上年大幅提升7.9個百分點；其次是日用百貨類活動商戶占比為20.4%，占比較上年下降7.9個百分點；娛樂類活動商戶數量較上年減少9.3%，占比較上年下降1.2個百分點。
5. 2013年，銀行卡跨行交易筆數和清算金額分別為151.2億筆和32.3萬億元，較上年分別增長21.3%和48.4%，增速分別提升0.9和11.7個百分點。2013年批發類商戶交易金額的大幅增長帶動了銀行卡交易金額增速的提升。
6. 2013年，ATM管道清算筆數和清算金額分別為31.2億筆和3.8萬億元，較上年分別增長15.2%和30.5%，均低於銀行卡整體增速。其交易筆數和交易金額占比分別為29.0%和11.6%，較上年分別下降2.3和1.6個百分點。
7. POS管道清算筆數和清算金額分別為70.8億筆和23.8萬億元，筆數較上年增長24.8%，高於整體增速0.5個百分點；金額較上年增長44.2%，低於整體增速4.9個百分點。其交易筆數和交易金額占比分別為65.9%和72.4%，較上年分別增長0.3和下降2.5個百分點。

8. 在電話終端和互聯網等管道交易快速增長的帶動下，其他管道交易金額增長100.8%，在總交易金額中占比提升至16.0%；其中電話終端交易金額增長110.4%，在總交易金額中占比提升至11.6%。
9. 2013年，借記卡交易筆數和交易金額在銀行卡總體交易中的占比持續下降，信用卡交易筆數和金額占比較上年分別上升1.9和0.4個百分點。信用卡作為日常消費主要支付工具的優勢進一步鞏固，其筆數和金額在POS交易中的占比分別為50.9%和31.6%。

10. 2013年，南部地區銀行卡交易金額增長64.1%，遠高於東部地區的36.3%，其交易金額占比上升2.0個百分點，而東部地區占比大幅下降2.6個百分點。中、西部地區銀行卡交易筆數和交易金額占比較上年均有不同程度的提升，與東部地區的差距逐步縮小，地區交易集中度進一步下降，排名前5和前10的地區交易筆數合計占比較上年均下滑0.9個百分點，排名前3和前5的地區交易金額合計占比較上年分別下滑1.4和1.3個百分點，地區結構不平衡現象有所改善。
3. 中國大陸財富管理與互聯網金融
(1)  中國大陸財富管理現況：
1. 市場存量規模：銀行理財15萬億元；信託11萬億元（集合信託3萬億元）；保險7萬億元；基金3.5萬億元（公募3萬億元）；券商資產管理2 萬億元。

2. 市場現象：政府放權；產品創新；地下業者橫行；股市客戶大量流失；基金走向海外需求增加。
3. 2013年中國高淨值客戶調查：
(1). 中國十億富豪冠全球，九成富豪白手起家。

(2). 今年榜單最大的亮點是，中國超越了美國，成為創造十億富豪最多的國家，中國十億級富豪數量達到212人，美國為211人。不過，如果考慮到富豪總數，中國以349人位列第二，比第一名美國要少60人，但是為第三名俄羅斯富豪數的近4倍。

4. 大陸金融產品的特性介紹：
(1). 理財產品不等於金融產品。
(2). 安全產品的三個前提：金融機構發出人身份的；集合賬戶的； 有託管銀行的。

(3). 金融產品的餃子皮與餃子餡：
①餃子皮：銀行理財，基金，信託，券商集合理財，保險。
②餃子餡：股票，債券，票券，房地產，企業股權，企業債權，經營權（礦產），貨幣貴金屬，收藏品。
5. 不同機構在資產管理領域核心競爭力決戰點：
(1). 合法合規性，各家機構能否真正實現財產破產隔離功能;
(2). 費用高低，此項直接決定各家機構市場競爭力;

(3). 項目審批效率；
(4). 自身直銷能力；
(5). 剛性兌付的信心。
	資產管理機構比較市場的接受度

	
	銀行
	信託
	證券
	基金
	保險

	財產破產隔離功能
	
	Y
	
	Y
	Y

	費用高低(發行人)
	高
	高
	低
	低
	高

	項目審批效率
	快
	快
	快
	快
	快

	自身直銷能力
	強
	弱
	轉型中
	弱
	強

	剛性兌付的信心
	高
	高
	低
	低
	高

	信託關係法律依據
	無
	有
	無
	有
	有


6. 私募基金管理公司大量發放資格；私募類產品門檻高但市場增長快。
7. 證券創新發展方向對未來資本市場影響：資產交易平台、跨境理財業務、新三版業務。

8. 銀行利率市場化對未來金融市場影響：大額存單議價、NCD 發行；兩年內利率市場化動作會很快。

9. 中國大陸保險的目前發展情況：餘額寶衝擊儲蓄​​分紅業務；養老社區結合年金保單；規劃徵收遺產稅對大額保單刺激買氣。

(2)  互聯網金融興起：傳統金融服務向互聯網的延伸，通過網上仲介服務實現金融脫媒，利用大資料為金融業服務。
1. 不變的面向：

(1). 金融功能不變：存、貸、匯；
(2). 金融市場不變：資產、資金和信用的買賣；
(3). 貨幣屬性不變：價值尺度、交易媒介、支付手段、貯藏手段。
2. 變化的面向：

(1). 交易方式變化：電子化、線上化；
(2). 交易管道變化：網上跨地域行銷、突破時空界限；
(3). 服務效率變化：極大地降低交易成本、改善客戶體驗；
(4). 資訊效率變化：充分利用系統內和整個互聯網的資訊，更好地瞭解客戶信用水準。
(3)  互聯網金融的三種模式：

1. 電商到金融：
(1). 從電子商務到電子支付再到個人授信；
(2). 監管空白給予野蠻生長空間；
(3). 無需繳納存款準備金；
(4). 基於資料從事信貸業務。

2. P2P：
(1). 純仲介型：資訊提供和交易撮合，不提供擔保；
(2). 逾期墊付型：平臺墊付本息給出資人；
(3). 擔保型：協力廠商擔保通過平臺借資。

3. 互聯網企業做管道：
(1). 互聯網企業銷售金融產品和服務；
(2). 以提供金融資訊為主；
(3). 依賴於其他金融機構提供金融產品。
(4)  互聯網金融的三大支柱：
1. 支付帳戶：支付帳戶是金融的基礎設施，影響著金融的形態。
2. 資訊處理：互聯網企業的資訊處理方式是與商業銀行的重要區別。
3. 資源配置：資源配置效率是互聯網金融的存在基礎。

(5)  大陸財富管理與互聯網金融
1. 互聯網與移動互聯網金融：一元一天年化收益率6%的餘額寶，顛覆理財基礎結構，寶寶產品墊高銀行資金成本，房貸關門。
2. ＰＣ端互聯網的金融交易模式：
(1). 銀行網銀

(2). 券商的下單軟件

(3). Ｐ２Ｐ交易平台

(4). 公募基金代銷網上銷售
3. 移動互聯網金融：ＡＰＰ 與微信的金融運用。
(1). 訊息服務

(2). 營銷撈客戶

(3). 直接交易在移動平台
4. 主要的金融互聯網發展思路：
(1). Web PC版的強化、域名優勢、流量、用戶、瀏覽頁面數、瀏覽時間、用戶地區分佈。
(2). 微信公眾平台。
(3). 移動端APP（有趣與有價值的APP）。
(6)  支付產業發展趨勢及面臨的衝擊：互聯網支付、移動支付等支付創新迅速發展，第三方支付企業及其帳戶體系在互聯網金融中扮演了重要角色。

1. 技術衝擊：轉接成本降低，卡組織一對多轉接模式優勢和重要性在降低。

(1). 去仲介化：互聯網使事物的聯繫趨緊密直接，以往通過多點連接的周折，盡可以通過兩兩對接直接完成。這種直接的聯繫帶來的結果就是去仲介化。
(2). 對金融領域的影響：金融業務領域逐步「脫媒」（商務脫媒、支付脫媒、信貸脫媒、信用脫媒），其本質是降低業務門檻，脫離金融仲介機構。
(3). 新型仲介必然是綜合性的服務提供機構，是多服務、多領域的整合體。
2. 政策和環境衝擊：新興國家和地區，政策法律寬鬆，催生全新的行業競爭者，銀行帳戶唯一性被打破。
(1). 非金融支付機構的興起，銀行不再主導支付業務發展。 

(2). 非金融支付帳戶的誕生，銀行帳戶不再是唯一類型支付帳號。

(3). 支付主體多元化，四方模式打破。
3. 顛覆產業格局：支付行業格局的演變將對銀行帳戶體系產生顛覆性衝擊。
(1). 階段一：以銀行為中心；
(2). 階段二：以卡組織為中心；
(3). 階段三：以平臺公司為中心。
(7)  銀行帳戶體系適應支付變革及差異化競爭優勢：培養首要帳戶下的習慣性消費者。

1. 帳戶與首要帳戶：在互聯網時代，支付和個人金融業務的爭奪將集中於誰掌握消費者消費過程中最願意使用的第一個帳戶（帳號或卡）。這個帳戶有可能發展成為「首要帳戶」。圍繞帳戶的爭奪，就是圍繞流量入口的爭奪。
2. 習慣性消費：
(1). 支付寶帳戶的發展歷程，證明了消費場景、內容和習慣養成對帳戶普及和應用的巨大作用。

(2). 如何讓客戶使用帳戶，如何每天使用，這是銀行面臨的巨大挑戰。

(3). 銀行帳戶活躍的運用於客戶的日常消費，這種「習慣性」的培養需要銀行與客戶消費領域的更為密切的結合，更多的交叉銷售。

5、 心得與建議
1. 人民幣國際化發展現況與展望
(1)  人民幣國際化發展三階段
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(2)  人民幣國際化發展現況

1. 結算貨幣方面：

(1). 離岸人民幣中心的全球化版面從亞洲向歐洲、北美以及南美洲等地區拓展，只要是與中國貿易往來密切的國家相繼設立人民幣交易中心。在香港成功的基礎上，人民幣離岸交易中心在全球受到廣泛追捧，新的清算中心相繼在臺灣、新加坡、德國、英國、盧森堡、法國、韓國和澳門成立。澳大利亞和加拿大等也將成為下一個人民幣離岸中心。

(2). 跨境貿易人民幣結算金額逐年大增；2013年中國以人民幣結算的對外貿易額達4.63萬億元人民幣，占中國總貿易額的18%，而在2010年時僅為3%。預計到2015年，中國總貿易額的30%將以人民幣結算。

(3). 依據2014年3月SWIFT統計的數據，目前人民幣已超過瑞士法郎，躍居全球最常用支付貨幣的第七位。

(4). 預計2020年之前，人民幣有望成為僅次於美元、歐元的第三大國際貨幣。
2. 投資貨幣方面：

(1). 2013年起大陸在深圳前海、上海自貿區、江蘇昆山三個地區試行跨境人民幣借貸業務流程進一步簡化與規範，打開了人民幣國際融資業務的批發市場。人民幣國際信貸全球占比由2012年第1季度的0.25%上升至2013年第4季度的0.42%。
(2). 人民幣國際債券與票據規模呈上升趨勢，由2012年第1季度的408.65億美元增長至2013年第4季度的713.74億美元，同比增長24.90%，全球占比達0.33%；發行主體從香港向全球不斷擴張，包括臺灣、新加坡、日本、加拿大、韓國等。
(3). 2011年1月和10月分別啟動人民幣對外直接投資和外商直接投資，資本項下業務增長明顯快于貿易項下，2013年中國成為世界第三大對外直接投資國。 2014年第一季與去年同期相比增長126%，快於跨境貿易人民結算增速（64%）：估計至2020年人民幣跨境投資結算量將超過跨境貿易結算量。
3. 儲備貨幣方面：

(1). 隨著中國經濟實力增強，國際接納人民幣作為儲備貨幣範圍也隨之擴大，英國、歐盟、玻利維亞、白俄羅斯、南非及諸多亞洲國家也將人民幣納入官方儲備資產。目前向IMF報告在其外匯儲備中擁有一定人民幣的國家接近20個。
(2). 與境外貨幣當局簽訂雙方貨幣互換協議的版圖包括亞洲、歐洲和拉美國家。截至2013年底，中國人民銀行已與23個國家和地區簽署貨幣互換協議，總規模約達共計2.5萬億元人民幣(如下圖)；部分海外央行已啟動貨幣互換獲取人民幣資金，2014年7月新增與瑞士央行簽署貨幣互換協議。
[image: image3.png]P B RATE S RBER AR

o ARBATT E2IMAB F/3E 53T 2 AN L ikih R, £330 207 BARK
* RVBIRTCHBH R HFLHRERARTE &
(HKMAR % BB~ M A GHBTREE HA HRE - BBAGCERKT S

ahEE AR
Iceland, 3.5bn
L]
Belars, 20bn stan, Mongolia, 10bn
X, 2000 @ . AT T
o
ECB, 350bn .”k'““': g South Korea,
Hungary, 100y, ;% Uzbekistan, 0.7bn ® 3600
%n 106 )
o ™ 1M o ong Kong, 400bn
[BE. " 35bn ® Thailand, T0bn
8 alassia, 180tn
° . MRionesia, 100bn
s 30000
Brazil, 190bn ineapore.

Australia, 200bn
) [ ]
Argentina, 70bn

[
New Zealand,

Source: AR4RAT 25bn

@) Y24k





(3)  人民幣國際化展望
1. 中國經濟穩中有升，保持全球GDP高增長之列，成長的經濟前景為人民幣國際化提供了堅實的經濟基礎；其次，實體經濟帶動國際間人民幣需求一路攀升；另外，利率市場化改革、加快實現人民幣資本項目可兌換、完善人民幣匯率市場化形成機制、以中國(上海)自貿區為試點，提升對外開放標準等一系列深化體制改革措施，亦提振市場信心；離岸市場迅速發展，加速人民幣國際化進程，目前香港是規模最大的境外人民幣離岸資金運作中心，臺灣、新加坡的離岸人民幣業務初具規模，倫敦、盧森堡、法蘭克福等歐洲金融中心也積極開展人民幣離岸業務。依大陸官方進程推展，預定於2020年達成國際化目標。
2. 隨著中國經濟實力增強，人民幣國際化依官方規劃進程推展執行，人民幣國際化程度快速提高，在國際金融舞台的重要性也日益顯著。鑒於臺灣發展兩岸三地之人民幣業務，具有民族、語言、人文與地理環境等方面優勢，應可借鏡香港經驗、同時尋求與香港合作機會，共創兩岸三地金融新契機。
2. 人民幣匯率動向觀察

(1)  隨著人民幣國際化進程的加速，人民幣在境外的需求勢必也快速增加，故長期而言必然對人民幣匯率的走勢形成一定程度的影響。在理論上，可以預見人民幣國際化與人民幣匯率在長期間穩定緩慢地升值兩者之間，存在著相輔相成、相生相長的效應。
(2)  自2005年7月21日人民幣匯率形成機制改革以來，人民幣兌美元匯率累計升值幅度超過30%(如下圖)，匯率形成機制經過九年的不斷探索與發展，基本形成了「以市場供求為基礎、參考一籃子貨幣進行調節、有管理的浮動匯率制度」；之所以出現快速升值與中國特殊的貿易發展背景密切相關，中國在加入WTO後，外向型經濟獲得空前發展，出口加工貿易得到迅速發展，同時中國人民幣資產利率相對較高，資本投資也呈現凈流入態勢；中國每年巨大的「雙順差」規模使其國際收支狀況嚴重失衡，人民幣匯改的市場化加上龐大的「雙順差」規模，直接推升了人民幣的持續快速升值。
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(3)  自2012年4月16日起，銀行間即期外匯人民幣兌美元交易價浮動幅度，由0.5%擴大至1%。 2014年3月17日起，交易價浮動幅度由1%擴大至2%，自此人民幣兌美元匯率正式步入雙向波動的「元年」。可以預見，人民幣匯率市場化改革仍將不斷前行，在這一過程中，央行干預將逐步減少，人民幣匯率定價權將更多的向市場端轉移。
(4)  目前中國大陸在經濟發展結構調整的背景下，外向型經濟規模已明顯減弱，經常項目順差占GDP比重逐步降低至國際認可的合理標準（4%）以內，當前已連續三年低於3%，2013年僅為2%，2014年一季度進一步降至0.3%；顯示中國大陸國際收支以及與外部經濟日趨平衡和完善，客觀上為人民幣匯率均衡波動創造了一個合理的背景，人民幣此前快速升值的局面已很難顯現，同時表明中國的人民幣匯改進入了一個新的歷史階段。
3. 投資人民幣理財商品應先深入了解、謹慎評估風險
(1)  由於人民幣資產利率相對較高，臺灣自2013年2月開放外匯指定銀行（DBU）辦理人民幣業務以來，人民幣存款激增(如下圖)，收益相對較高的人民幣理財商品也獲得投資人青睞，包括一般常見的存款、基金、保險及衍生結構型或組合式等信託商品。
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(2)  隨著日益演進的金融創新，除了存在於金融機構廣大的理財商品外，尚有隱身於金融機構資產負債表外、所謂影子銀行產品，甚至還有非金融機構體系的非合法性、地下化吸金型態商品；另外互聯網金融的興起，如餘額寶之類的寶寶商品，也引發金融市場勢力重分配。
(3)  在一味追求高報酬利潤的情況下，極有可能面對高漲的投資風險，故投資人民幣理財商品應需事先深入了解產品內容，謹慎評估風險後再做決策。
4. 離岸人民幣業務之冷思考：
本次行程適逢7月香港佔中行動之後，觀察中國大陸官方後續有關發言之媒體報導，係偏向強勢回應；就現實面而言，目前離岸人民幣業務這塊大餅主控權係掌握於中國大陸官方，如果雙方妥協則可繼續享有相對經濟利益的甜頭，反之關係緊張則可能引發負面影響；故若過度依賴人民幣相關業務，金融面、經濟面風險亦相對提高，此次香港社運活動對經濟面反應的經驗值得我們深思。
附錄：行程活動合影紀錄
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