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国内市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

上证综指 2311.68  (6.63) (0.29) 

深证成指 8117.92  (40.67) (0.50) 

沪深 300 2423.45  (8.98) (0.37) 

中小板指 5458.45  (20.35) (0.37) 

创业板指 1513.01  8.10  0.54  

香港恒生 24662.64  (42.72) (0.17) 

恒生中国 11032.91  (84.98) (0.76) 

风格指数 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

中证 100 2194.12  -11.15  -0.51  

中证 500 4704.94  -4.97  -0.11  

中证 800 2818.96  -8.28  -0.29  

股指期货 收盘点位 基差 涨跌幅% 

IF 当月 2,418.00 -5.45  -0.96  

IF 下月 2,425.00 1.55  -0.96  

IF 季后 2,442.60 19.15  -0.92  

IF 半年 2,466.00 42.55  -0.89  

海外市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

道-琼斯 17,049.00 -19.71  -0.12 

纳斯达克 4,591.81 5.29  0.12 

日经 225 15,909.20 120.42  0.76 

英国 FTSE 6,799.62 -30.49  -0.45 

德国 DAX 9,691.28 -8.89  -0.09 

外汇市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

美元指数 84.240  0.010  0.01  

美元中间价 6.145  0.003  0.05  

欧元/美元 1.293  0.001  0.09  

美元/日元 107.000  0.160  0.15  

英镑/美元 1.628  0.007  0.45  

大宗商品 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

黄金 USD/oz 1240.90  -8.90  -0.72  

布伦特原油 98.95  0.20  0.20  

LME 铜 6836.00  -32.00  -0.47  

LME 铝 2040.00  -24.75  -1.21  

CBOT小麦 508.50  -11.25  -2.21  

CBOT玉米 340.75  -5.00  -1.47  
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华融看市 

短期走势不容乐观 

 

 市场综述 

昨天 A股市场继续小幅调整，沪指报 2311.68点，跌幅 0.29%，成交 1972亿元；深

成指报 8117.92点，跌幅 0.50%，成交 2386亿元；创业板报 1513.01点，涨幅 0.54%。 

行业方面，计算机、农林牧渔、传媒等位居涨幅榜前列，而钢铁、食品饮料、汽车

等板块小幅下跌。概念方面，美丽中国、土地流转、智慧医疗等概念相对活跃，而网络

彩票、长江经济带、在线旅游等概念相对低迷。 

 

 驱动因素分析 

国家统计局 9月 11日公布数据显示，8月 CPI 同比升 2.0%，环比增 0.2%，创自今年

4月份(1.8%)以来 4个月新低；PPI同比降 1.2%，连降 30个月，环比降 0.2%。预测 9月

和 10月 CPI同比处于低于 2%的年内低位。当前有效需求不足的矛盾较突出，货币政策放

松空间增大，可能会出台较有力度的定向放松措施。 

瑞银预计，随着沪港通的实施，以及 QFII和 RQFII的增仓，预计在明年年底所有外

国投资者持股的市值将占到 A股全部自由流通市值的 8%至 9%。我们认为外资的持股比例

的提升，最重要的不是资金流入，而是带来投资方式的转变。 

上证综指收出了两个十字星之后，昨天上证综指摸高至 2343.6点，创下去年 3月 25

日以来新高，但午后出现跳水，短期走势不容乐观，出现较大级别的调整可能性很大，

建议“保留一份清醒”，及时获利了结。   
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财经要闻 

 中国 8 月 CPI 同比增 2.0%创 4 个月新低，PPI 降 1.2%连降 30 个月 

国家统计局 9月 11日公布数据显示，8月 CPI同比升 2.0%，环比增 0.2%，创自今年

4 月份(1.8%)以来 4个月新低；PPI同比降 1.2%，连降 30个月，环比降 0.2%。 

2014年 8月份，全国居民消费价格总水平同比上涨 2.0%。其中，城市上涨 2.0%，农

村上涨 1.9%；食品价格上涨 3.0%，非食品价格上涨 1.5%；消费品价格上涨 1.8%，服务

价格上涨 2.4%。1-8月平均，全国居民消费价格总水平比去年同期上涨 2.2%。 

8 月份，全国居民消费价格总水平环比上涨 0.2%。其中，城市上涨 0.1%，农村上涨

0.3%；食品价格上涨 0.7%，非食品价格下降 0.1%；消费品价格上涨 0.3%，服务价格持平

（涨跌幅度为 0，下同）。 

2014年 8月份，全国工业生产者出厂价格同比下降 1.2%，环比下降 0.2%。工业生产

者购进价格同比下降 1.4%，环比下降 0.1%。1-8 月平均，工业生产者出厂价格同比下降

1.6%，工业生产者购进价格同比下降 1.8%。 

 国研中心：扩大降准范围和力度应对经济下行压力 

财新网报道，今年以来，受短周期调整和中长期增长阶段转换共同影响，中国经济

下行压力加大。近日，国务院发展研究中心撰文认为，有必要采取措施保持经济增速温

和调整，比如扩大降准范围适当增加资金供给、大幅降低交易环节税费和加快设立住宅

政策性金融机构等。 

国研中心刘世锦、余斌、吴振宇近日共同撰文称，增长速度过快回落可能对经济社

会发展带来严重冲击。因此，需要将需求管理与深化改革有机结合，放大综合效应，在

有序释放风险的同时，保持经济增速温和调整。 

在货币政策方面，应扩大降准范围和力度，适当增加资金供给，降低企业资金成本；

继续化解过剩产能，引导企业兼并重组，通过实行加速折旧，鼓励企业加大设备投资、

加快淘汰落后产能，提高产业竞争力。 

国研中心还建议，近期可调整房地产相关政策，促进房地产市场稳定发展。包括调

整和完善房地产信贷政策，加大对首次置业和改善性需求的支持；大幅降低交易环节税

费，鼓励梯度消费；适时放开商品房市场“限购”“限贷”，使市场机制正常发挥作用。 

 



 晨会纪要：2014 年 9 月 12 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 4 

此外，推动房地产领域改革。加快设立住宅政策性金融机构，为棚户区改造、保障

性住房建设等提供金融支持；建立分层调控的管理体制，将更多的自主权和政策工具交

给地方政府；改进住房公积金提取、使用、监管机制，提高公积金使用效率。 

国研中心还表示，应把服务业作为下一步对外开放的重点，按照准入前国民待遇加

负面清单管理模式，着力推进金融、教育、医疗、文化、体育等领域对外开放。同时，

加快服务业对内开放，凡是允许外资进入的首先应允许国内资本进入，形成平等进入和

竞争环境。同时，鼓励支持电子商务、物流、金融领域创新发展，降低企业运行成本 

 金融租赁资产证券化正式破冰 首单规模 10.12 亿 

《21 世纪经济报道》报道，交银金融租赁有限责任公司（简称“交银租赁”）首单资

产证券化交易落地。9月 9 日，交银信托发布公告称，将于 9月 16日发行交融 2014年第

一期租赁资产支持证券，发行规模约为 10.12亿元。这标志着金融租赁资产证券化正式破

冰。 

交银租赁作为发起机构将持有全部次级档发行规模，其余部分（包括优先 A档和优先

B 档）由发行机构即交银信托以招标方式，在全国银行间债券市场公开发行。对此，业内

人士表示，目前交银租赁资本充足，为给投资人更高的保障以获得投资信心，交银租赁在

此次交易中选择自己持有全部次级档发行规模，所以并没有资产出表。 

据了解，资产证券化的一个好处是资产“出表”，即资产出售并从资产负债表中移出，

目的是缓解资本充足压力，但在具体操作中如何界定尚存在争议。 

资料显示，本期资产支持证券分为优先 A档、优先 B档和次级档三个品种。优先档为

浮动利率证券，票面利率为基本利率加上基本利差。其中，优先 A档发行规模 8.05 亿元，

招标基本利差区间为 1.9%-2.7%；优先 B 档发行规模 9000 万元，招标基本利差区间为

3.0%-3.8%；次级档发行规模约为 1.17亿元，次级档无票面利率。 

按照交易设计，优先 A档证券可获得由优先 B档证券和次级档证券提供的资产池余额

20.48%的信用支持，优先 B档证券可获得由次级档证券提供的资产池 11.59%的信用支持。 

数据显示，截至 2013 年末，交银租赁总资产为 911.96亿元，其中应收融资租赁款净

额达 818.57 亿元，占总资产的 89.76%。全年实现净营业收入 23.84 亿元，净利润 11.55

亿元，平均资本回报率为 15.66%，平均资产回报率为 1.43%。截至 2013 年末不良贷款率

为 0，同业拆借比例为 11.67%，资本充足率为 10.96%。 
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海外市场 
   

    周四全球主要股指涨跌互现 欧盟强化对俄制裁力度 

香港万得通讯社报道，周四（9月 11日），全球主要股指收盘涨跌互现。美国三大股

指涨跌互现，美国上周首申失业救济人数意外攀升，令市场情绪谨慎。此外，投资者仍然

担忧美联储在下周的货币政策会议上可能对加息问题采取更为鹰派的立场。欧洲三大股指

全线下跌，欧盟宣布从周五开始实施对俄罗斯的新一轮制裁措施，使得股市承压。亚太股

市收盘涨跌互现，日本股市升至八个月高位。 

 

美国方面 

美国三大股指涨跌互现，美国上周首申失业救济人数意外攀升、大宗商品价格走低，

令市场情绪谨慎。此外，投资者仍然担忧美联储在下周的货币政策会议上可能对加息问题

采取更为鹰派的立场。 

截至收盘，道琼斯指数报 17049.00点，下跌 19.71点，跌幅 0.12%；标普 500指数

报 1997.45点，上涨 1.76点，涨幅 0.09%；纳斯达克指数报 4591.81 点，上涨 5.29 点，

涨幅 0.12%。 

美国劳工部周四（9月 11日）发布的数据显示，美国上周（9月 6日当周）初请失业

金人数意外升至两个月高位，但这可能并不意味着美国就业市场环境已经出现实质性变化，

毕竟初请失业金人数仍然徘徊于衰退前水平附近。 

具体数据显示，美国 9月 6日当周初请失业金人数增加 1.1万至 31.5万，创今年 6

月 28日以来新高，预期下降至 30.0万，8月 30日当周由 30.2万修正为 30.4 万。 

疲软的就业数据已经令人猜测美联储可能推迟加息时间。但最近美国国债收益率连续

攀升，反映出市场担心美联储可能在下周会议上发出“已准备好在 2015年第一季度加息”

的讯号。 

美国财政部周四公布报告称，8月份美国联邦政府预算赤字为 1290亿美元，较去年

同期减少 190亿美元。报告还显示，当前财年截至目前为止，联邦政府预算赤字为 5890

亿美元，与 2013财年前 11个月相比下降 22%。 

 

欧洲方面 

欧洲三大股指全线下跌，苏格兰独立公投的前景目前仍然扑朔迷离，使得投资者情绪

谨慎，而欧盟宣布从周五开始实施对俄罗斯的新一轮制裁措施，也使得股市承压。 
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截至收盘，英国富时 100指数报 6799.62点，下跌 30.49点，跌幅 0.45%；德国 DAX

指数报 9691.28点，下跌 8.89点，跌幅 0.09%；法国 CAC40指数报 4440.90点，下跌 9.89

点，跌幅 0.22%。 

俄罗斯和乌克兰之间的冲突再次成为市场焦点。欧盟在周四宣布，同意将于周五对俄

罗斯实施新一轮的制裁。欧盟 28个成员国已在周一同意了针对俄罗斯的制裁措施，但将

其执行日期推迟了几天时间，以便观察俄罗斯是否会迅速采取行动来缓和乌克兰东部地区

的紧张形势。俄罗斯方面则曾在此前表示，该国将对任何新的制裁措施采取报复行动。 

经济数据方面，据德国联邦统计局周四公布报告称，8月份该国通胀率仍旧保持在 0.8%

的四年半低点。同时，法国 8月份通胀率为 0.5%，符合经济学家此前预期。 

个股走势方面，苏格兰皇家银行和劳埃德银行分别上涨 1.11%和 1.16%。两家银行均

警告说，如果苏格兰在 9月 18日的公投中选择脱离英国，它们将会把总部迁移到英格兰。 

 

亚太方面 

亚太股市收盘涨跌互现，日本股市升至八个月高位，日元疲软提振人气，央行总裁与

首相的会晤也令市场更加预期长期来看会出台更多宽松政策。 

截至收盘，日经 225指数涨 120.42点或 0.76%，报 15909.2点。 

韩国综合指数跌 15.25点或 0.74%，报 2034.16点，中国通胀数据不佳打压风险人气。 

澳洲标普 200指数跌 28.18点或 0.51%，报 5546.1点。矿产股下跌且零售商 Myer遭

抛卖。 

新西兰 NZ50指数涨 25.67点或 0.49%，报 5262.32点。 

中国台湾加权指数跌 34.66点或 0.37%，报 9322.95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 
  

 

 

免责声明 

付学军，在此声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接收到任何形式的补偿等。华融证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）已在知晓范围内按照相

关法律规定履行披露义务。华融证券股份有限公司（以下简称本公司）的资产管理和证券自营部门以及其他投资业务部门可能独立

做出与本报告中的意见和建议不一致的投资决策。本报告仅提供给本公司客户有偿使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本公司会授权相关媒体刊登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归本公司所有。未获得本公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。本报告中的信息、

建议等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告并未考虑到客户的具体投资目的、财务状况以及特

定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目

的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。本公司市场研究部及其分析师认为本报告所载资

料来源可靠，但本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。本公

司及其关联方可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资

者注意可能存在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 
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