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信息速递 

海通证券：宏观：宽松加码、开放加快 

 
①8 月工业经济大幅跳水，部分原因在于高基数和低温天气的影响。9 月以来基

减弱，经济亦出现企稳迹象，体现为发电增速、粗钢产量增速由负转正，发电耗煤增速

我们预测 9 月工业增速从 6.9%回升至 7.3%。但 9 月以来下游地产销量降幅仍在扩大

中上游属于同步指标而下游属于领先指标，因而经济下行风险未消，4 季度经济或继续

经济回落加剧 PPI 下行压力，亦拖累 CPI 非食品价格走低，加之猪价止涨回落，CPI 

行几无悬念。我们预测 9 月 CPI 降至 1.8%，9 月 PPI 降幅扩大至 1.7%。   

②经济通胀下行，高利率是最大风险。上周央行下调 14 天正回购利率从 3.7%至

并对 5 大行展开 5000 亿 SLF， 期限 3 个月，利率 3.7%。随着利率市场化的推进，与

邦基金利率类似，回购利率或正成为中国央行新的基准利率， 因而回购利率的再次下

志着降息周期的延续。   

③我们判断未来正回购利率仍将继续下调，因而国开城投等无风险利率的下降趋

明确，而居民房贷等低风险利率未来也有望依次下降。   

④政府当前的一个重要目标是降低系统性金融风险，所采用的手段一是加码定向

二是加快开放，后者体现在三个方面：一是上周习主席出访印度，表示和印度做更紧

领增长和战略协作的伙伴，并在基建和制造业领域为印度发展发挥作用；二是李总理

贸区，称靠央行和银监会难以降低利率，一定要通过改革来倒逼，让跨境的资金有效

使得国内的资金成本加快下降，意味着资本项目的开放或加快。三是阿里巴巴在美国

成为全球第二大互联网公司，标志着中国经济进一步融入全球。 

◆【宏观】周小川：银行资本市场要积

极支持服务业 

 

◆【宏观】市值管理掀起 A股重组大潮

 

◆【宏观】新三板总市值逼近 3000亿

元 做市转让大幅提升交易活跃度 

 

◆【宏观】G20再寻经济增长药方 

 

◆【宏观】央行再“放水” 助力债券

牛市延续 

 

◆【宏观】南京全面放开限购 全国仅

剩北京等 6个城市仍限购 

 

◆【宏观】阿里巴巴白菜价吸引机构疯

抢数亿  QDII颗粒无收 

 

◆【基金】基金经理集体看多 新能源

汽车医疗军工等板块受宠 
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信息速递 
◆【宏观】周小川：银行资本市场要积极支持服务业 

根据央行网站消息，9月 20日至 21日，二十国集团(G20)财长和央行行长会议在澳大利亚凯恩斯举行。中国人民银行行长周小川和财

政部部长楼继伟率中国代表团参加了会议。周小川指出，要通过进一步改革解决地方政府筹资问题。商业银行、资本市场也要改变思路，

积极支持服务业发展。楼继伟表示，不会因为单个经济指标的变化而做大的政策调整。 

 

◆ 【宏观】市值管理掀起 A股重组大潮 

经济转型、技术进步及政策放松机遇叠加 从炒作 ST、垃圾股到注重业务转型 A股掀起了重组大潮，并购重组题材是资本市场永恒的

投资主题，但今年 A股市场对并购重组题材的炒作却异常狂热。上市公司在“市值管理”的驱动下，频频展开大规模跨界并购，并购重组最

终能否达到整合和转型目的已不重要，傍上热门概念题材就会引发市场追捧。业内人士表示，跨界并购成败关键要看能否为上市公司盈利

能力带来实质性提升，以及并购之后能否顺利实现整合。 

 

◆ 【宏观】新三板总市值逼近 3000亿元 做市转让大幅提升交易活跃度 

8月份，挂牌公司完成 51次定增，发行融资总额达到 337139万元，创下单月发行规模历史新高。9月 21日恰是全国中小企业股份

转让系统(俗称新三板)开启做市转让方式后的第 20个转让日，自 8月 25日做市交易系统上线以来，做市企业交易活跃度大幅提升，但交

易规模仍是非主流。 

据证券日报记者统计，上周(9月 15日—9月 19日)总成交额为 27062.36万元，其中协议转让成交额为 22560.92万元，占比 83.37%；

做市转让成交额为 4501.44万元，占比 16.63%。上周成交 2962笔，其中做市转让 2038笔，占比 68.80%；协议转让 924笔，占比 31.20%。

更值得注意的是，9月 15日，做市转让笔数约是协议转让笔数的 3.3倍。 

 

◆ 【宏观】G20再寻经济增长药方 

二十国集团(G20)正为寻求后金融危机时代的经济增长而努力。上周末，各大成员国的财长及央行首脑聚首澳大利亚再寻经济药方。 根

据会后发表的公报，到 2018年全球经济有望较去年所承诺的水平额外增长 1.8%。而在今年 2月的会议上，各方曾制定将全球国内生产总

值(GDP)额外提高 2%以上的目标。G20今年的轮值主席国澳大利亚方面表示，这意味着目标已经完成 90%。 

然而，这尚需争取的 0.2%增长与近期地缘政治紧张局势和金融市场动荡息息相关。G20为此承诺，将保持财政策略的灵活性以便支

持经济增长和就业。 在会上，我国领导人楼继伟和周小川分别作了讲话，他们发表了诸如：中国不会因为单个经济指标变化而做大的政

策调整以及对影子银行应作进一步分类，以更准确地采取针对性的应对措施等一系列意见。 

 

◆【宏观】央行再“放水” 助力债券牛市延续 

继央行对五大行投放 3个月期限 5000亿 SLF传闻后，央行公开市场 14天正回购中标利率一个半月来首次下降，从 3.7%下调至 3.5%。

在基金看来，正回购利率下调具有比较强的信号作用，叠加之前的 5000 亿 SLF，显示央行引导货币市场利率下行的政策意图，也可看作

是对前期公布的较差的经济数据的一种回应。货币市场利率的下降，整体而言利好债市，应会助力债市走牛。 

 

◆【宏观】阿里巴巴白菜价吸引机构疯抢数亿  QDII颗粒无收 

阿里巴巴于 9月 19日晚间在纽交所挂牌上市，并在挂牌首日暴涨 38.07%收于 93.89美元。相较于 68美元的发行价，打新成功的投

资者赚得盆满钵满。 

不过，国内成功打新的幸运儿则为数不多：除了一些保险公司获配比例较大，基金公司普遍获配较少；而由于在本次阿里巴巴新股申

购中“零中签”，嘉实资本的阿里新股投资 QDII产品将启动清算退款程序。 


