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宏观财经信息：
消息称存款保险制度料明年二季度正式实施
中央8个联合督查组赴16省份锁定稳增长落实
欧元区11月CPI放缓至5年新低 或尽快采取刺激措施
行业信息点评：

11月纽约原油期货暴跌18%报每桶66.15美元
中央已确定停止房产税扩围
沪股通启动两周为A股输血逾400亿元
印度政府意外废除黄金进口管制措施或意在打击走私
产业萧条银行抽贷 河南新乡最大担保公司遭挤兑（略）
本周经济数据
本周重点关注：中国11月官方制造业PMI；美国11月季调后非农就业；欧洲央行、英国央行、加拿大央行、澳联储利率决议。
[image: image1.png]宏观财经要闻：
●消息称存款保险制度料明年二季度正式实施。11月30日，国务院法制办公室关于《存款保险条例（征求意见稿）》公开征求意见，存款保险实行限额偿付，最高偿付限额为人民币50万元。征求意见稿并未明确该条例具体施行的时间，而据相关消息称，存款保险制度最快将从明年二季度开始正式实施。
◆点评：值得注意的是，征求意见稿也并未明确市场所关注的具体的存款保险费率。意见稿只显示，“存款保险费率由基准费率和风险差别费率构成。”据前期参与过存款保险条例讨论的监管层人士透露，费率可能会根据银行的注册资本、资本充足率、流动性指标等分级制定标准，划分五或六个等级。中国社科院金融研究所所长助理杨涛表示，过去，政府对银行业的存款一直存在隐性信用保障，而存款保险制度就是从对存款的全额保险转为部分保险，存款人在心理上可能会觉得存款的保障程度降低了，短期内，经营状况较差、资产质量不好的银行，可能遭遇存款流失，即公众将存款从中小银行转移至大银行。但长远来看该制度有利于公众存款利益保障的制度化、明确化。中央财经大学金融学院教授郭田勇认为，这一制度的出台将对小银行形成利好。“如果没有存款保险，在市场竞争进一步激烈的情况下，公众更愿意把钱存到抗风险能力强的大银行去，但存款保险的出台让公众无论把钱存在什么银行都是得到一样的保障”。郭田勇同时表示，银行的经营成本提升是毋庸置疑的，但是它转嫁给融资方的可能性不大，存款保险的结果是令银行业本身的利润空间受到一定的挤压。中信证券认为，存款保险制度一半被认为是利空要素，对盈利影响偏负面，可是，当前该制度恰恰有利于改善金融效率、消除尾部风险，对估值有正面意义，看好银行板块明年市净率升至一倍，较现价有20-30%的空间。
●中央8个联合督查组赴16省份锁定稳增长落实。年底将至，中央各部门动作频频，政策密集出炉，可以看出决策层对于“稳增长”的决心。截至11月29日，中办、国办联合督查组全部就位，并已分赴内蒙古、甘肃、宁夏、天津、河南、贵州、江西、吉林等省区开展工作。稳增长措施的落实成督查重点。今年6月，国务院对“稳增长、促改革、调结构、惠民生”政策措施落实情况开展了全面督查，并对发现的问题提出了整改要求。时隔4个月后，为了解整改落实具体情况，10月下旬至11月上旬期间，国务院办公厅又派出4个回访督促调研组。仅半个月后的11月27日，中办、国办联合对地方再次进行督查。
◆点评：此次督查主要内容包括：党的十八届三中全会审议通过的《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》的重要部署、2013年中央经济工作会议确定的主要任务、十二届全国人大二次会议审议通过的《政府工作报告》提出的重点工作完成情况，涉及8个方面、35项政策措施。其中，重点对全面深化改革重大部署、稳增长政策、结构调整政策和民生保障政策落实情况进行督查，尤其要看重点领域改革是否取得新突破，经济运行是否健康平稳，结构调整和提质增效是否取得进展，人民群众是否真正受益。国家行政学院教授汪玉凯表示，中央今年以来的反复督查，目的是为保证政令在地方得到贯彻。并且此次中办与国办的联合督查行动，不只是对国务院行政系统的政策落实效果进行督导，也包含对党的重大方针政策落实情况的督导，便于发现地方更深层次问题，整改后所取得成效也会更为明显。
●欧元区11月CPI放缓至5年新低 或尽快采取刺激措施。欧盟统计局周五公布的数据显示，11月欧元区消费者价格指数同比增长0.3%，主要受能源价格大幅下降影响，不过服务业价格和食品价格上涨对欧元区通胀率起到了提振作用。该数据勉强符合经济学家预期，而10月份时欧元区通胀率增幅还为0.4%。其中，欧元区11月能源价格同比下跌2.5%，食品价格同比上涨0.5%，而服务价格同比上涨1.1%。
◆点评：分析人士表示，虽然核心通胀率持平于0.7%，但能源价格加速下滑，使得能源支出下降2.5%，加之服务业通胀小幅放缓，拖累通胀率回落至五年低点，使得通胀进一步远离欧洲央行2%的目标水平，这使欧洲央行更有可能尽快采取更大力度的刺激措施。德国商业银行称，欧洲央行有大约三分之二的可能性会大规模购买成员国国债，对于购买国债开始的时间，德国商业银行分析师认为欧洲央行很可能在明年的前三次会议上分阶段推出量化宽松。
行业信息点评：
●11月纽约原油期货暴跌18%报每桶66.15美元。周五(11月28日)纽约原油期货价格收盘暴跌10.23%，报每桶66.15美元，这一价格创下纽约原油期货自2009年9月25日以来的最低收盘价。主要由于欧佩克(OPEC)拒绝减产，市场对原油供应过剩的担忧情绪不断增强。11月份纽约油价大跌18%，创下自2008年12月份以来的最高单月跌幅。本周交易中纽约油价也重挫近14%。
◆点评：MarketWatch报道，在美联储刚刚结束QE3之际，欧佩克不减产决定如同推出QE4，消费者将受益。有批评人士称，美国1%富人越来越富，而美联储数轮QE未能产生渗透效应，而欧佩克为美国和全球普通消费者带来了福音。Alpari U.K.的Joshua Mahoney称：“如此涉众广泛、高效的经济刺激措施，非降低汽油价格莫属。因此，我们实际上进入了QE4，消费者将有更多资金购买其他商品，公司生产成本得以降低，盈利得以增长。简而言之，汽油价格下跌，美国消费者支出将暴涨。”投资大师罗杰斯评论欧佩克不减产时称：“对于所有消费石油、消费能源的人来说基本上都是好消息，你要是加拿大、俄罗斯或澳大利亚人，就不那么好了。如果你是欧洲央行，心忧通缩吧。”俄罗斯总统普京周五（11月28日）表示，他很有信心原油市场会在2015年年中的某个时候重新找到平衡。普京还说，他已经预见到油价会在石油输出国组织欧佩克会议之后下跌，俄罗斯也不会坚持有什么具体的行动来稳定原油的价格。
●中央已确定停止房产税扩围。《长江商报》报道，广东省日前出台的深化财税体制改革总体方案称，将使房地产税等财产行为税成为县(市)级主体税种。深圳市地税局有关负责人表示，因房产税存在较大争议，中央已确定停止房产税扩围，转为推进房地产税立法工作。届时，包括重庆、上海在内的已试点房产税的城市，将全部按照新法实施。《经济观察报》此前报道，未来税制改革的基本思路是将流转税，主要是增值税收入大幅上划中央；而直接税特别是房地产相关税收，将会下划为地方税。
◆点评：以房地产税来说，改革思路的设计将会统筹考虑税收与收费等因素，合理设置房地产建设、交易和保有环节的税负水平，在保障基本居住需求的基础上，将城乡个人住房及工商业房地产全部纳入征税范围，按房地产评估价值确定计税依据。其中，对个人住房实行幅度比例税率，并授权省级政府在幅度内确定本地区适用税率。实行纳税人自行申报、税务部门核实税收的征管模式；对工商业房地产按评估价值征收房地产税，实行全国统一的比例税率，促进工商业节约集约使用土地。改革后，房地产税将逐步成为地方政府持续稳定的财政收入来源和县（市）级主体税种，促进建立房地产市场健康发展的长效机制。据了解，这项工作目前由全国人大常委会预算工委牵头，财政部将配合全国人大启动房地产税法及其说明的起草工作。按照财政部的部署，下一步房产税改革的具体方向是减少房产建设和交易环节税费，增加保有环节税收，配套推进清费立税。一位基层的财税官员称，房地产税的改革可能会导致地方财力下降，但是中央也会将地方的事权进一步减少。“在营改增的情况下，当流转税特别是增值税上划之后，地方政府干预经济的动机机会大大减少，而通过增加财产税相关的直接税达到调节的目的。”11月30日，中国指数研究院发布11月百城价格指数显示，11月全国100个城市住宅均价连续第7个月环比下跌，但跌幅有所收窄，与此同时，十大城市住宅均价在连续6个月下跌之后首次出现微幅上涨，一二线城市回暖迹象更加明显。同策咨询研究部总监张宏张宏伟认为，央行降息及地方政府“救市”只能解决“去库存”的燃眉之急，但无法改变楼市总体供大于求的本质。未来市场自身调节作用还是会暴露出楼市库存偏大、去化周期偏长的问题。
●沪股通启动两周为A股输血逾400亿元。沪港通自11月17日通车以来，已有两周时间，相比于港股通，国际资本对A股更显得青睐有加。经过为期两周的运营，通过港股通流入香港市场的内地资金仅为37亿元，而通过沪股通流入内地市场的资金达406.39亿元。港交所最新数据显示，截至11月28日，总额度为3000亿元的沪股通余额为2593.61亿元，余额占总额度百分比为86.45%；而据上交所的最新数据，截至11月28日，港股通总额度余额为2463亿元，占总额度2500亿元的98.52%。经过为期两周的运营，通过港股通流入香港市场的内地资金仅为37亿元，而通过沪股通流入内地市场的资金达406.39亿元。据上交所最新数据，截至11月28日，港股通总额度余额为2463亿元，占总额度2500亿元的98.52%。
◆点评：南方基金首席策略分析师杨德龙表示，市场在多头的氛围中不断创新高，一旦形成赚钱效应，势必吸引场外资金入场。比如炒楼的资金、炒黄金的资金，甚至是实业的资金，都有可能通过各种途径流入A股，进一步推高指数，市场的强势表现将会坚持得更久一些。
●印度政府意外废除黄金进口管制措施或意在打击走私。印度央行(RBI)周五(11月28日)在一份声明中表示，印度政府已经决定废除20%的黄金进口再出口限制。但印度央行和政府都没有就这一意外之举给出任何解释。随后，有媒体报道称，印度将进口黄金基准价格设定为38.8美元/克，将进口白银基准价格设定为540美元/千克。
◆点评：有分析认为，印度政府这一行动让人感到意外，此举可能会降低该国珠宝和贵金属方面的走私行为，并增加该国合法的船运活动。印度宝石和珠宝贸易联盟(AIGJTF)总监Bachhraj Bamalwa认为，上述80:20黄金进口管制措施不但怂恿人们走私，还让许多贸易商对之加以滥用。印度政府在2013年宣布了所谓的80:20黄金进口准则，以期降低面向印度的装船活动，并压缩触及纪录高位的经常帐赤字规模。周五稍早，这一传闻一度导致国际现货黄金价格跌幅扩大至1%，现货白银价格跌幅扩大并超过2%。但在印度央行正式发布这一消息之后，黄金白银价格并无明显反应。瑞士11月30日就移民、废除单一税和黄金储备相关的三大问题举行公投。瑞士SRF电视台当日公布的初步投票结果分析显示，所谓的“黄金公投”最终未获得通过。世界黄金协会（WGC）近日公布的数据显示，今年俄罗斯购买黄金115吨，其中第二和第三季度合计购买109吨，超过此前两年全年的购买量，第三季度的购买量占全球央行净购买总量的59%。英国《每日电讯报》报道称，俄罗斯利用黄金价格下跌之机大举买进，大量囤积黄金是在准备与西方进行旷日持久的经济战。
本周经济数据：

12月1日，周一

中国 11月官方制造业PMI 

日本 12月制造业PMI

中国 11月汇丰制造业PMI终值

德国、法国、欧元区 11月制造业PMI终值 

意大利 第三季度GDP终值

英国 11月制造业PMI

美国 11月Markit制造业PMI终值

美国 11月ISM制造业PMI 

12月2日，周二

澳大利亚 澳洲联储公布利率决定 

美国 10月营建支出月率 

12月3日，周三

澳大利亚 第三季度GDP

中国 11月汇丰服务业PMI

瑞士 第三季度GDP 

德国、法国、欧元区 11月综合PMI终值 

英国 11月服务业PMI

加拿大 央行公布利率决定 

美国 11月ISM非制造业PMI

12月4日，周四

英国 央行公布利率决定 

欧元区 欧洲央行公布利率决定

美国 11月29日当周初请失业金人数 (万)

12月5日，周五

德国 10月季调后制造业订单月率

美国 10月贸易帐 (亿美元)

美国 11月非农就业报告

美国 10月工厂订单月率
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地址：湖南省长沙市雨花区中意一路158号中建大厦裙楼二楼

电话：0731-88338318
柳州营业部

地址：柳州市友谊路4号友谊国际2楼

电话：0772-3021000    传真：0772-3028819
金华营业部

地址：浙江省金华市宾虹路置信大厦15楼

电话：0579-83703088   传真：0579-83739886

郑州营业部

地址：郑州市郑东新区商务外环28号18层07、08号

电话：0371-56971658
宁波营业部
地址：浙江省宁波市海曙区车桥街69号(315000) 
电话：0574-87173700


全国统一客服热线： 400-700-9292

网址： www.ghlsqh.com.cn
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