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40万元7天赚630多元

“股市行情一直不见好，干脆提前空仓，
等明年再战，不过听说因为近来资金面趋
紧，国债逆回购又出现‘高利率’行情，倒是
可以借此机会不让这笔资金闲着。”市民小
张表示。他选择了7天国债回购(GC007)，将
资金账户中的 40万元作了卖出操作。由于
国债逆回购是“今天交易，明天到账，后天取
现”，“短短的7天时间40万元本金能够获得
630余元的理财收益，这比起今年以来每逢
节假日，自己所谓的证券账户资金‘无缝对
接理财’(即将账户资金转入证券账户关联
的货币基金进行理财)显然赚钱效应更加显
著。”小张说。

实际上，比起当前普遍只有 3%的宝宝
类理财，每逢月末、季末，包括年末，动辄
10%、20%，甚至30%以上的一天国债逆回购
收益率无疑是前者的数倍，甚至数十倍。而
比起一些将资金白白地留存在活期账户中
的市民、股民，损失的又岂止是几十倍，甚至
是上百倍于活期利息的无风险收益机会。

什么是国债逆回购？

国债逆回购究竟是怎么回事呢？动辄
飙涨数倍的投资品种收益究竟如何？是不
是只有大笔资金的持有者才可以有幸受益
于这样的投资品种？逆回购怎么购……大
波市民投资者抛来了各种疑问。

所谓国债逆回购，就是在股票账户中，
将资金通过国债回购市场拆出，以约定的利
率出借资金，并在约定时间获得本钱和利息
的投资品种。通俗地说，这是一种短期贷
款，就是投资者通过证券交易平台，把闲置
的资金借给需要的人，获得固定利息；而借
款人则用国债作为质押，到期还本付息。逆
回购的安全性超强，等同于国债。

它的优点是：安全等级非常高，基本上
零风险，收益确定。缺点是：大多时候收益
率很低，也就一两个点。

国债逆回购有哪些？

国债逆回购分上海市场和深圳市场两
大类，沪市的门槛稍高10万元起，10万的整
数倍申购，最高不超过 1000 万 (代码以

“GC-”开头)，共有 1 天国债回购(GC001)、2
天国债回购(GC002)、3天国债回购(GC003)、
4 天 国 债 回 购 (GC004)、7 天 国 债 回 购
(GC007)、14 天国债回购(GC014)、28 天国债
回购(GC028)、91 天国债回购(GC091)和 182
天国债回购(GC182)九个期限；而相比之下，
深市的起购金额低至 1000元，按 1000的整
倍数递增，且无最高限额 (代码以“R-”开
头)，亦分 1天国债回购(R-001）、2天国债回
购(R-002)、3 天国债回购(R-003)、4 天国债
回购(R-004)、7天国债回购(R-007)、14天国
债回购 (R-014)、28 天国债回购 (R-028)、91
天国债回购 (R-091) 和 182 天国债回购
(R-182）九个。

投资者咋进行交易？

对于国债逆回购的交易，参与的投资者
需要几个基本条件，即有一个股票账户、最
少 1000元的账户资金。投资者可在交易时
间通过证券网上交易、电话委托、手机委托
等各种委托方式自行下单，到期资金自动到
账。简单说，国债逆回购的交易方向为卖
出，代码为回购代码，价格为年化利率，委托
数量单位为张。

据介绍，债券回购交易是以年收益率报
价的，投资者在回购交易报价时，可直接输
入资金的年收益率的数值，其中，上海证券
交易所债券回购交易最小报价变动为0.005
或其整数倍；深圳证券交易所债券回购交易

的最小报价变动为 0.01或其整数倍。而参
与回购交易所需委托买卖的数量，上海证券
交易所规定为：必须是100手(1手为1000元
标准券)及其整数倍(即 10万元面值及其整
数倍)，单笔申报最大数量不超过 1万手，不
符合交易数量要求的申报为无效申报；深圳
证券交易所规定为：以合计面额1000元(即1
手)及其整数倍为交易单位。

赚了多少钱，咋算？

据了解，每一款逆回购的利率在一天中
是波动的，但有别于股票投资的是，国债逆
回购属于无风险品种，收益率一定是正数。
而投资者选择国债逆回购，只需对照卖出对
应品种时的该品种价格，卖出时你输入的价
格是约定的折算后的年利率，一旦成交，收
益率就固定了，即便随后报价直线走低，都
无需担心。

以 2天国债回购(GC002)为例，假设，投

资者在回购利率飙升至 22.6%高点下单，那
么，隔日便可拿到 22.6%的利息以及本金。
如，出借资金为 10万元，剔除交易手续费，
仅仅两天的时间，投资者能够赚到大约
123.8元的零花钱(100000×22.6%／365×2)。
当然，国债逆回购是有手续费的，不过非常
低，每10万元1天收费1元(粗算一下就是十
万分之一)，按天计息，30元封顶。

太平洋证券投资顾问李金芳建议，“尽
管年末、季末、月末时分，国债逆回购行情普
遍比较亮眼，但一般不建议频繁操作，除了
为数不多的手续费外，需要提醒的是，做一
天回购，资金占用时间需要三天，因此，投资
者在计算收益时，实际收益因资金的占用时
间还需打个折扣。当然，作为一种相对比较
灵活的投资品种，投资者不妨时常留意其收
益，等待时机用大资金进入做短期获利。”

假期临近国债逆回购利率飙升
上交所GC001一度涨23%

清明节临近，交易所资金紧张，早盘国债逆回购利率飙升，GC001暴涨1260bp
报23%，创1月25日以来新高；R-001大涨500bp报20%，创今年以来新高。

央行30日公告称，随着月末时点临近，财政支出力度进一步加大，对冲央行逆
回购到期后银行体系流动性总量处于较高水平，3月30日不开展公开市场操作。这
已是央行连续五日暂停公开市场逆回购。

在连续上调十多次之后，今年的企业退休
人员养老金标准仍将再次上调。

3 月 29 日，从财政部网站了解到，在 2017
年中央财政预算中，“关于2017年中央对地方
税收返还和转移支付预算的说明”中指出，基
本养老金转移支付预算数为 5666.17 亿元，比
2016 年执行数增加 691.47 亿元，增长 13.9%。
主要是从2017年1月1日起，按照平均5.5%的
幅度提高企业和机关事业单位退休人员养老
金标准。此外，城乡居民基本养老保险基础养
老金领取人数也有所增加。

朱俊生介绍，之前养老金标准连续多
年 10%的上涨，有的地方实际涨幅甚至超
过了 10%，在地方调研时，很多地方政府都
反映由于过去十几年连续大幅上调，成为
造成基金不平衡的重要原因。

不得不提的是，近年来，有关养老金应
该如何调整，是否建立制度化的调整机制
等问题，一直是业界关注的焦点。

去年 4月在解释去年养老金增幅调整

为6.5%时，时任人社部发言人李忠就表示，
确定 6.5%左右的调整水平，是综合考虑了
现在经济社会发展的情况、现在的企业和
机关事业单位退休人员养老金的水平等多
种因素综合确定的。

朱俊生认为，人社部此前曾经做过一
个有关养老金标准调整机制的课题，但我
国尚未建立起制度化的自动调整机制。从
国外的经验来看，这种自动调整机制一般

会结合物价、劳动生产率、社会平均工资等
指标变化进行自动调整。

“未来我国养老金支付压力会越来越
大，从养老金投资来看，在经济下行压力之
下，养老金投资收益可能不会太大，而且财
政增长幅度也在放缓，转移支付的能力
有限。未来养老金标准调整幅度很有可能
会继续下行。”朱俊生说。

未来我国养老金支付压力大

值得注意的是，企业退休人员养老金
标准在经历了 11次 10%的涨幅之后，去年
执行的是按6.5%左右提高企业和机关事业
单位退休人员养老金标准，而今年的涨幅
进一步下调至5.5%。为什么养老金标准调
整幅度开始下降，未来养老金标准调整幅
度是否会继续延续下行趋势呢？

对此，多年从事养老金研究的国务院

发展研究中心金融研究所研究员朱俊生告
诉《每日经济新闻》记者，此前十几年养老
金调整幅度为10%，去年降到6.5%，今年变
成 5.5%，很重要的原因是养老基金的支付
压力比较大，未来这一增幅很可能会继续
下行。

今年 3月，人社部部长尹蔚民介绍，养
老保险基金的运行总体上是平稳的，去年

城镇职工基本养老保险基金的总收入是
2.84万亿元，总支出是 2.58万亿元，当期结
余是2600多亿元，累计结余是3.67万亿元，
可以确保17个月的支付。

对此，朱俊生说：“最近几年我们看到
很多地方养老基金出现收支失衡，需要财
政转移支付，过去5~6年财政转移支付了将
近2万亿元，养老基金的支付压力大。”

今年涨幅比去年有所降低

今年养老金涨幅下调至5.5%
未来支付压力大 3月 30日，沪指低开后震荡下跌，截

至收盘，跌 0.96%，深证成指跌 1.64%，创
业板指跌 1.84%。盘面上看，早盘港口股
等一带一路概念股一度大涨，但随后冲
高回落；午后电力股崛起护盘。截至收
盘，除电力股大涨外，其余板块普跌，高
送转、区块链等题材股跌幅居前。两市
超过 20 只个股跌停，逾 40 只个股涨停。
中国石油、工商银行、建设银行等权重股
尾盘均出现拉升。

面对本周市场持续调整，巨丰投顾
认为“钱荒”是最主要的因素。央行行长
周小川在博鳌论坛上表示全球宽松周期
已近尾声，央行连续 5日暂停公开市场操
作，加剧了市场短期资金价格的飙升。
人气品种次新股连续 3 天大跌，近 10 股
跌停，严重挫伤做多信心。30 日盘中仅
一带一路、电力等个别板块有色表现，但
指数也难以深跌，预计钱荒事件导致的
挖坑行情步入尾声。操作上，建议投资
者低吸小市值高成长股和高股息大蓝
筹。

申万宏源证券指出，近期热点抱团
有所消退、多方抓手不多。前阶段市场
冲入“无套区”的策略实效看来即将过
去，最近几日次新股和价值白马股的逼
空趋势有所消退。其实，A股市场上真正
能穿越牛熊的品种寥寥，所以当短期资
金介入这些股票，必然会遭到中线资金
的狙击。而自从张家港行停牌以来，整
个次新股的炒作力度明显开始下降，后
来市场挖出“一带一路”主题，催化剂是
五月即将召开的相关会议，从时间点上
看的确还有些运作的空间，但可能仅是
一个主题机会。目前，国内出现利率上
行的迹象，市场很难有整体性趋势行
情。与此同时，中小板指数已经把去年
年底的“坑”全部填满，创业板稍弱，只能
填一半的“坑”。清明小长假临近，市场
预计会有个缩量的过程，沪综指下方 30
日均线有较强支撑，估计最近几天将再
次面临考验。

沪指险守3200跌0.96%
电力股逆市大涨


