
2014 年 12 月 26 日

1

期货研究报告请务必阅读正文后免责条款部分

研究所 每日财经点评

研究员：许晓燕

联系电话：0571-85333633

Email：xuxy@ghlsqh.com.cn

国海良时期货有限公司

地 址：杭州市河东路 91 号

邮 编：310014

传 真：0571-85237426

网 址：www.ghlsqh.com.cn

全国客服热线 400-700-9292

宏观财经信息：

人民币大涨创一周新高

央行将非银同业纳入存贷比 暂不收准备金

安倍又“放水”：日本拟推出 290 亿美元刺激举措

行业信息点评：

大智慧：部分证监局已叫停新增伞型信托

新电改方案通过

沙特发布 2015 年预算 暗示油价反弹

钢贸商资金压力大放弃冬储

http://www.ghlsqh.com.cn/


宏观财经要闻：

●人民币大涨创一周新高。中国人民币兑美元即期周四(12 月 25 日)大涨至逾一周新高。因

隔夜美元指数在触及近九年高点后回落，带动今日人民币中间价终结连五日回调后小幅走

升，加上延续昨日尾盘的客盘结汇力量犹在，带动即期早盘走强。

◆点评：交易员称，由于圣诞假期，人民币离岸市场成交稀少，受此影响，在岸人民币市场

亦流动性不佳，方向很不明朗，市场波动加剧，少量的客盘结汇即带动盘中最大急升 233

个点。一国有大行交易员亦指出，现在人民币汇率短期没有明确的方向，双边走的可能性都

存在，主要还是看美元指数的走向。也有分析人士认为，人民币止跌走强跟卢布止跌有关。

●央行将非银同业纳入存贷比 暂不收准备金。

◆点评：据多家媒体报道，12 月 24 日，央行与 24 家大型金融机构的会议上称，“非银行

金融机构同业存款与同业借款纳入存贷比，但是存款准备金初步定为零，上述机构不包括财

务公司。”这意味着非银同业存款不交存准，而近期央行降准的可能性降低。但对银行而言

是重大利好，极大缓解了短期流动性压力。昨日 A股市场，在银行股强势带领下，金融板块

满血复活，帮助沪指大涨 3.3%，重回 3000 点上方。

●安倍又“放水”：日本拟推出 290 亿美元刺激举措。据路透报道，本周六将获批的草案显示，

日本政府将推出一揽子刺激经济的措施，耗资合计 290 亿美元。

◆点评：路透获得的相关草案显示，上述举措力求迅速拉动地方经济增长，以及补贴低收入

家庭和商贩。草案敦促日本央行尽快实现 2%的通胀率目标，承诺将竭尽所能，在始于明年 4

月的新财年将日本政府预算的基本赤字减半。稍早公布的日本央行上月 19 日会议纪要显示，

央行决策者认为，现行的超级 QE 颇有成效，日本经济持续温和复苏。尽管能源价格下跌将

压低国内通胀，但天然气价格下跌可能促使消费开支增加。日本央行将维持当前超级宽松政

策，直至通胀率稳定在 2%。高盛发文称 2015 年日本股市将继续上涨，但日元及日本国债会

下跌，明年美元/日元涨至 130。日本 11 月 CPI 同比增 2.4% 差于预期.

行业信息点评：

●大智慧：部分证监局已叫停新增伞型信托。据大智慧通讯社，多位券商人士透露，部分

证监局目前已叫停了新增伞型信托。业内人士分析，新增伞型信托被叫停的原因，可能主要

源于本轮“疯牛”行情中，杠杆助推市场大涨大跌，相较于两融，伞型信托杠杆比例更高，最

高可以达到 5倍。

◆点评：市场人士分析，证监局口头叫停新增伞型信托的可能性比较大。从之前的经验来看，

此前也出现监管层口头叫停某些业务的情况，主要是担心短期内出现一定的风险。本次由证

监局叫停主要与目前股市相关。高杠杆导致了本轮股市行情的大涨大跌，监管层之所以叫停

新增伞型信托，主要担心股市出现大风险，也是保护投资者的一种行为。从全行业看，保守

估计伞形信托市场存量规模不低于 1500 亿元，其中最大的一家存量超过 300 亿元。伞形信

托等杠杆资金是本轮牛市的重要推动力之一，如果全面叫停，市场将面临“失血”风险。

●新电改方案通过。据《财经》记者多方求证得知，25 日国务院总理李克强主持召开的第

39 次常务会议讨论的“其他事项”中，重头戏即为“新电改”方案——该方案获常务会议原则性

通过，将择机向社会发布。

◆点评：接近决策层的人士对《财经》记者表示，这份改革方案可能会令大多数主张电力市

http://www.fx678.com/news/currency/CNY.html
http://www.fx678.com/news/currency/USD.html
http://www.fx678.com/rates/usdChart.html
http://huilv.fx678.com/
http://baike.sososteel.com/doc/view/69427.html
http://www.gw.com.cn/news/news/2014/1224/200000399711.shtml
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场化改革的人士失望，新电改方案“并无太大新意”，将不会对电网企业进行横向拆分，但明

确了电网企业的公共服务属性、改变了电网“吃差价”的盈利模式，最大的亮点在于网售分开，

培育多种售电主体。但与上一轮改革相比，新电改趋于保守和温和，改革力度远逊于“五号

文”，改革能否实现成效，依然有待观察。

●沙特发布 2015 年预算 暗示油价反弹。沙特预计，2015 年财政赤字将扩大至 1450 亿里亚

尔（约 390 亿美元）。

◆点评：沙特财政部前首席经济顾问 John Sfakianakis 告诉彭博社，大家都预期财政预算

会基于油价为 60 美元/桶制定，这本会给市场传递消极的信息。然而，沙特 2015 年财政预

算可能是基于油价约 80 美元/桶制定的，沙特向市场传递出来的信息是预计油价会反弹。伊

拉克原油部长 Mahdi 表示，“我们认同沙特为了维护市场占有率而拒绝减产的理论。这对于

OPEC 组织成员国来说都具有意义。过去油价的合理价格在 100-105 美元/桶，而如今的合理

价格则在 70-80 美元/桶。目前的油价对于我们维持财政平衡会有一些挑战，但是我肯定这

一时期不会持续太久。”还称，若油价进一步下跌，将需要 OPEC 国家“干预”。

●钢贸商资金压力大放弃冬储。以往临近年底由于钢贸商“冬储”带来的钢价上涨行情今年没

有出现，今年钢价一路单边下跌，让业内大跌眼镜。钢贸商不敢囤货，他们今年例外的放弃

了“冬储”。
◆点评：钢价持续下跌，最难受的是钢贸商，尤其是囤货导致资金短缺的贸易商最难过。其

次是钢铁企业。钢铁企业日子虽然难过，但是今年因为铁矿石价格下跌，虽然钢价也下跌，

但是成本是下降了，所以日子比去年要好过些。而钢贸商则不同，他们资金紧张，在钢价持

续下跌过程中，囤货就赔钱，生存困难，他们不仅拒绝“冬储”，而且也开始转向其他业务，

2014 年的冬储意愿降到冰点。

http://www.bloomberg.com/news/2014-12-25/saudi-arabia-seen-by-former-adviser-assuming-80-oil.html
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