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信息速递 机构观点

银河证券观点：市场简评

◆【宏观】中国存款保险制破题 政府

不再隐性担保

◆【宏观】央行降息地产起航：144 家

房企 1.48 万亿蛋糕待分

◆【宏观】证监会秘议新三板 做市持

有单只个股或允超 5%

◆【宏观】中国式注册制改革或走“中

间道路”

◆【宏观】瑞士“黄金公投”未获通过

黄金跌势或延续

◆【宏观】中国高速公路 1年收费 4000

亿 利润超金融房产

◆【基金】最牛杠杆基金六日涨近七成

全面高溢价或现套利潮

◆【基金】养老主题基金爆红：三只业

绩破 10% 最多涨逾 17%

市场情绪三重影响下，A 股暴涨，其中上证综指大涨 196.05 点，涨幅 7.88%，一举突破

三年新高，最高点达到 2683.18 点，成交量创纪录；创业板指数上涨 66.02 点，涨幅 4.39%，

指数创历史新高 1582.48 点。行业方面，受降息影响最为明显、市场一致看好的非银行金融、

地产暴涨，其中非银指数一周内暴涨近 20%，银行指数涨幅也超过 15%，房地产、煤炭、计

算机涨幅均超 6%，传媒、家电、餐饮旅游排名靠后。

政策与流动性共振，引领估值重构。本轮上涨的核心因素是流动性，尤其是沪港通、走

出去等政策与流动性的共振，击退了基本面下滑对市场的不良影响，带来大盘点位创下三年

新高，成交量创历史新高。接下来又将如何演绎？我们回顾历史，发现天量交易的高涨情绪

一般维持 1 个月左右，极端情况下维持 4 个月。预计明年 3 月份两会之前市场不会有大的

利空因素，短期情绪仍以乐观为主。建议继续寻找估值与成熟市场有错配的行业。同时这也

是一个看重中国制造升级的时期，继续布局工业 4.0 概念。



财经要闻

◆【宏观】中国存款保险制破题 政府不再隐性担保

昨日 17 时许，《存款保险条例（征求意见稿）》正式向社会公开征求意见。这一制度将为后续金融机构退出机制、存款利率上限

放开在内的改革措施铺平道路，推动金融改革走向纵深。而从更高层面来看，这一制度将与央行最后贷款人职能、审慎监管一道，构成我

国金融安全网的三大支柱。长期以来，我国一直实行“隐性的存款保险制度”，无论是剥离商业银行不良贷款还是向银行注资，金融机构

出了风险，最终都由政府来“买单”，中央政府和地方政府承担退出机构的债务清偿。存款保险制度的建立，将改变这种局面。根据征求

意见稿，存款保险制度将覆盖所有存款类金融机构，包括在我国境内依法设立的具有法人资格的商业银行（含外资法人银行）、农村合作

银行、农村信用社等，符合条件的所有存款类金融机构都应参加存款保险。存款保险覆盖存款类金融机构吸收的人民币和外币存款。存款

保险制度出台后，最高赔付限额以内的存款是 100%受法律保障的。

◆【宏观】央行降息地产起航：144 家房企 1.48 万亿蛋糕待分

在限购、限贷陆续松绑之后，地产股再度迎来重磅利好。11 月 21 日，央行宣布降息，决定自 2014 年 11 月 22 日起下调金融机构

人民币贷款和存款基准利率。诸多利好之下，地产板块拐点论、行业复苏预期再度升温。多个城市调研对象反馈在宏观政策的利好之下，

购房者的情绪面得到提振，11 月的销售环比虽然没有出现明显的上涨，但成交量也维持在今年的阶段性高位。其中一线城市的表现更为

明显，上海放松普通房认定标准的首周，一手房销量有 15%左右的提升；北京、上海以及深圳的全新推盘项目的去化率均维持在 9 成以上。

◆【宏观】中国式注册制改革或走“中间道路”

注册制改革方案的出台已经“箭在弦上”。目前证监会已牵头完成注册制改革方案初稿，并征求了部分保荐机构、专家学者及工作

组成员单位意见，拟于 11 月底前上报国务院。从我国证券发行市场的现状出发，新股发行“堰塞湖”和社会融资的“两多两难”问题使

得我国不可能一步跨越到类似美国那种注册制发行体制。尽管证监会明确 2015 年将出台注册制改革方案，但未来我国更可能走一条核准

制和注册制相结合的“中间型”发展道路。即证监会层面将实行形式审核，企业发行股票进行充分的预披露即可；而申请在交易所上市发

行股票的企业，由交易所进行实质性审核。实行注册制最主要的一个环节就是要求监管层将稽查执法环节作为工作的重点，将监管工作向

稽查执法转移，并用事后监管和执法代替事前审核，这将大大提高市场效率。

◆【宏观】证监会秘议新三板 做市持有单只个股或允超 5%

前述 11 月 21 日会议不久后，一则传言引爆投行圈：投资顾问公司和咨询公司可申请专项保荐资格，可以做新三板、上市公司重组、

发行股份购买资产和配套融资的财务顾问。可申请 1‐2 个保荐人，申请门槛为 5000 万注册资本。目前，该传言尚未得到监管层证实。截

至 11 月 28日，新三板挂牌企业 1354 家，其中 74家采取做市转让方式，占比 5.47%。自 8 月 28 日做市商制度上线、43 家上市公司首批

做市以来，三个月内，做市标的增加了 34 家。除上述鼓励措施外，还有两条举措，一是鼓励证券公司、基金公司、期货公司挂牌新三板。

二是由于目前做市在自营账户管理，而按照规定自营持有单只个股不能超过总股本的 5%。将来可以突破 5%，但是可能要扣减资本金。

◆【基金】养老主题基金爆红：三只业绩破 10% 最多涨逾 17%

今年来是养老主题基金成立的密集期，共成立了 5只基金，养老主题基金的队伍正在扩充。值得注意的是，目前的 8 只养老主题基金

产品中，有 7 只产品为混合型基金，从规模来看，可统计的 7只产品共计规模为 48 亿元。目前市场上养老主题基金可以分为两类，一类

是基于投资人群的风险收益特征设计的基金，通过严控投资风险实现资产稳定增值的基金；另一类是以养老产业企业为主要投资标的的基

金，后者应该称之为“养老产业主题基金”更为贴切。对于目前养老主题基金的发展，业内人士强调，养老投资需求不只老年人有，中青

年人也需要为老年生活储备足够的养老资金。
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