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 华融看市 

 宏观基本面转暖，关注市场风格的转变 

 财经要闻  

 申万宏源架起汇金新平台，参股公司及券商板块

同沾喜气 

 

 外管局批准前海下月开展意愿结汇试点 

 

 6 月末银行业金融机构总资产破 160 万亿同比增

15.3% 

 海外市场综述 

 高盛多翻空：未来三个月全球股市存短暂抛售风

险 

 

 

分析师： 付学军 

执业证书号 ：S1490514020001 

国内市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

上证综指 2177.95  51.33  2.41  

深证成指 7808.66  230.54  3.04  

沪深 300 2323.90  63.44  2.81  

中小板指 4816.37  102.42  2.17  

创业板指 1314.53  28.76  2.24  

香港恒生 24428.63  212.62  0.88  

恒生中国 11072.62  79.38  0.72  

风格指数 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

中证 100 2163.48  66.90  3.19  

中证 500 4168.37  78.57  1.92  

中证 800 2643.65  66.07  2.56  

股指期货 收盘点位 基差 涨跌幅% 

IF 当月 2,336.40 12.50  2.72  

IF 下月 2,341.20 17.30  2.68  

IF 季后 2,356.60 32.70  2.59  

IF 半年 2,376.60 52.70  2.80  

海外市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

道-琼斯 16,982.59 22.02  0.13 

纳斯达克 4,444.91 -4.65  -0.10 

日经 225 15,529.40 71.53  0.46 

英国 FTSE 6,788.07 -3.48  -0.05 

德国 DAX 9,598.17 -45.84  -0.48 

外汇市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

美元指数 81.000  -0.050  -0.06  

美元中间价 6.162  0.003  0.04  

欧元/美元 1.344  0.001  0.04  

美元/日元 101.840  0.020  0.02  

英镑/美元 1.698  0.001  0.05  

大宗商品 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

黄金 USD/oz 1304.00  -4.50  -0.35  

布伦特原油 107.50  -0.63  -0.59  

LME 铜 7130.00  1.00  0.01  

LME 铝 2018.00  15.75  0.78  

CBOT小麦 535.00  -3.00  -0.56  

CBOT玉米 376.75  4.75  1.26  
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华融看市 

宏观基本面转暖，关注市场风格的转变 

 

 市场综述 

周一 A股高开高走，截至收盘，上证综指涨 2.41%，收报 2177.95点；深证成指涨 3.04%，

报 7808.66点。两市全天成交金额 3286亿元人民币，上日为 2165亿元。创业板指收盘涨

2.24%，报 1314.53点。 

行业方面，29 个中信一级行业全面上涨。其中，银行大涨 5.15%，非银行金融上涨

4.05%，煤炭、国防军工和有色金属的涨幅也相对居前。概念方面，互联网金融、航母和

燃料电池指数的涨幅位居前列。 

 

 驱动因素分析 

宏观方面，7 月 27 日，国家统计局发布的工业经济效益月度报告显示，1-6 月份，

全国规模以上工业企业实现利润总额 28649.8亿元，同比增长 11.4%，增速比 1-5月份提

高 1.6个百分点；实现主营活动利润 26722亿元，同比增长 10.8%，增速比 1-5月份提高

1.7个百分点。 

资金面上，本周（7月 26日—8月 1日），央行公开市场将有 300亿元正回购到期，

无央票和逆回购到期，即形成自然净投放量 300 亿元。我们判断，伴随上周“打新”资

金的解冻，资金面仍将维持宽松的态势。 

消息面上，又有杭州和徐州两个城市放开了限购。我们认为，一方面，房地产仍然

处在调整过程中，行业下滑趋势暂时不会改变。但另一方面，对此也不宜过分悲观。在

“分类调控”思想指导下，地方政府自主性加大、“限购松绑”等调控动作将日趋频繁，

以此可以改善市场预期，对冲部分下行风险。 

总结而言，宏观数据显示基本面已逐渐好转，经济极度恶化的风险已基本消除。考

虑到下半年稳增长措施仍将持续加码，无论是货币政策还是财政政策都将对经济形成有

效托底，我们认为当前可适度加仓。市场风格方面，每当季报、年报发布时，资金都偏

好于流向业绩稳定的大盘股，可积极关注银行、非银行金融等板块。 
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财经要闻 

 申万宏源架起汇金新平台，参股公司及券商板块同沾喜气 

香港万得通讯社综合报道，长达 9个月停牌之后，国内证券业规模最大的并购案浮

出水面。宏源证券 7月 26日发布重组预案，申银万国证券拟以换股方式吸收合并宏源证

券，申请在深交所上市流通，宏源证券将终止上市并注销法人资格。新公司设计“投资

控股集团（上市公司）+证券子公司”的母子公司双层架构，将成为中央汇金的金融资产

证券化重要平台。宏源证券 28日复牌后涨停，带领券商板块获得不俗涨幅，参股申万的

公司亦同沾喜气。 

7月 28日，宏源证券复牌之后即一字涨停，由于市场普遍认为此事将推动证券行业

创新发展，上市券商板块内个股也纷纷收涨，长江证券涨 9.67%、东北证券涨 8.73%、方

正证券涨 7.22%、光大证券涨 6.44%、国海证券涨 6.43%。当日，参股申银万国的大江股

份涨停，其他参股公司如小商品城、陆家嘴、锦江投资、飞乐音响、上汽集团等个股均

有不同程度涨幅。此外，由于上海证监局不予核准世茂股份持有申银万国 5%以上股权的

股东资格，世茂股份当日下跌 2.83%。 

分析人士指出，此次方案的最大亮点之一，是设立母子公司的双重架构，打造以资

本市场为依托的国内一流投资控股集团，在证券子公司的基础上，发展保险、银行、信

托等综合金融业务，形成母公司综合发展，子公司专注证券业的两条腿走路战略。 

A股市场目前金控集团案例尚不多，中国平安是较早实现金控布局的 A股公司，旗下

涵盖保险、银行、信托、证券、资产管理等业务形态。 

重组方案提出，存续公司将以“做实控股集团，做强证券公司”为总体思路，实施

“协同战略、一体化战略和聚焦战略”等三大战略。公司将整合东部金融资源和西部产

业资源，整合境内外网点资源和股东资源，整合两家合并公司的优势互补资源，发挥协

同效应；作为汇金系最大的资本市场业务上市平台，积极推动金融国资改革等。 

数据显示，中央汇金旗下参股和控股金融机构众多，截至 2013年底，其持有银河金

融控股 78.57%股份，银河金融控股是在港上市的银河证券控股股东。中央汇金同时拥有

中信建投 40%、中投证券 100%股权，以及中金公司 43.35%股权。除券商机构，汇金公司

还拥有国家开发银行 47.63%股权、光大银行 41.66%股权和工商银行等四大国有商业银行

大宗股权。 
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在目前申银万国 9人的董事会格局中，包括于去年 7月左右入职的董事长李剑阁在

内，共 4位董事的提名人来自中央汇金，在李剑阁入主申万后不到四个月，宏源证券即

宣告停牌重组。 

 外管局批准前海下月开展意愿结汇试点 

《中国证券报》报道，据前海管理局消息，国家外汇管理局正式批准前海开展意愿

结汇试点，即自 2014年 8月 4日起，在深圳前海现代服务业合作区内注册的外商投资企

业可以根据企业的实际经营需要，自由选择外汇资本金的结汇时机和结汇金额。这是国

家外汇管理局为进一步深化外汇管理体制改革，更好地满足和便利外商投资企业经营与

资金运作需要而推出的又一项重要改革措施，将进一步加大前海对外资的吸引力。 

据了解，本次资本金意愿结汇试点主要内容包括：一是外商投资企业外汇资本金实

行 100%意愿结汇；二是外商投资企业外汇资本金意愿结汇所得人民币资金可留存在人民

币专用账户内；三是外汇资本金结汇后的人民币可在企业经营范围内自主使用。 

业内人士分析，此次试点将会对在前海注册的外商投资企业带来以下利好：一是相

比改革试点之前实行的支付结汇制，意愿结汇改革试点将进一步落实企业的投资自主权。

本次试点外商投资企业意愿结汇比例定为 100%，企业可依据自身投资经营情况自主选择

结汇或保留外汇。二是便利股权投资类企业开展境内股权投资。 

 6 月末银行业金融机构总资产破 160 万亿同比增 15.3% 

香港万得通讯社报道，银监会 7月 28日发布的数据显示，截至上半年末，银行业金

融机构总资产破 160 万亿达 162.95万亿，较上年同期增长 15.3%。其中，商业银行总资

产 126.91万亿，同比增长 15%，占银行业金融机构资产比例为 77.9%。 

6 月末，大型商业银行总资产 67.25 万亿，同比增长 9.8%，占银行业金融机构总资

产比例为 41.3%，占比较 5月末上升 0.3个百分点。 

股份制商业银行 6月末总资产 30.18万亿，同比增长 17%，占银行业金融机构总资产

比例为 18.5%；城市商业银行总资产 16.77万亿，同比增长 23.4%，占比为 10.3%；农村

金融机构总资产为 21.06万亿，同比增 18.6%，占比为 12.9%；其他类金融机构总资产27.69

万亿，同比增长 20.6%，占比 17.0%。 
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海外市场 

   

    高盛多翻空：未来三个月全球股市存短暂抛售风险 

 

高盛策略师团队将未来三月全球股市评级下调至中性（持有），并预测政府债券收益

率将会上升，下调公司信用债评级至低配。 

高盛表示，就像去年夏天那样，政府债券遭到抛售会导致股市也出现一波暂时的抛售，

尽管抛售幅度可能会比去年小，因为今年债券收益率需要调整的程度也比去年要小。彭博

社数据显示，2013年 5月 21 日至 2013年 6月 24日之间，MSCI全球指数跌幅达 8.8%，

同期 10年期美国国债收益率由 1.93%攀升至 2.54%。目前 10年期美国国债收益率约为

2.46%。高盛预计，2014年末和 2017年末，该收益率将升至 3%和 4%。 

高盛两周前还曾上调过对标普 500指数预期，但本次下调短期股市评级并不改变其长

期看涨全球股市的立场。高盛维持了未来十二个月全球股市“增配”评级，维持此前对

2015年末和 2016年末标普 500指数点位的预测不变，即 2100点和 2200点。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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