宏观形势
第 1 页
10/27/2016

[image: image1.png]


[image: image2.jpg]



[image: image3.png]





【特别关注】

新华社评论回应GDP数据疑虑：没必要玩数字游戏！
    【开利综合观察】新华社发表英文评论，回应关于中国平滑GDP数据（data smoothing）的质疑。
    新华社评论称，中国经济已经连续三个季度实现6.7%的平稳增长，导致很多分析师怀疑中国在一定程度上平滑了数据。然而，中国政府没有任何目的或者必要去洗白真实的经济状况。连续三个季度经济增速相同显然是一个巧合。中国有充足的政策工具保持经济增速在6.5-7%的区间，包括货币政策和财政政策，以及结构性改革。中国经济再平衡和持续增长的可能性将由时间来证明，而不是分析师。
    新华网分析道：人们总是喜欢用怀疑的眼光来看待中国这个全球第二大经济体，而中国经济连续三个季度增长6.7%，更是引起了评论者们的质疑。
    然而事实上，中国没有必要在GDP上玩弄数字游戏。政府今年设定了6.5%-7%的灵活增长区间，而中国拥有充足的工具，包括货币政策、财政政策以及结构性改革，来使经济增速保持在这一区间内。
平滑数据似乎是最简单的方法，但政府十分清楚，这是一种自欺欺人的做法，最终会损害结构性改革和长期经济增长。诚然，确实有一些数据造假的案例，尤其是地方政府。在去年末的反腐行动中，东北地区的部分省份被发现数据造假。为解决这一问题，中国去年采取了IMF的标准来加强数据系统，国家统计局官员独立采集地方数据以保证准确性。

本月稍早，中国政府领导层呼吁防范政府数据造假，并誓要严惩数据造假者。而且，中央政府正在逐渐减少通过GDP表现来评估地方官员，更是减少了数据造假的必要性。
连续三个季度经济增速相同显然是一个巧合，但中国拥有一个稳定的经济的现象不足为奇。使用GDP数据作为经济表现的关键指标已经有点过时，越来越成为共识。GDP不一定完全准确反映中国经济的真实状况，过于依赖GDP可能适得其反。

还有一些数据是特别难操纵的，如发电量、货运和物流量，而这些数据都显示（中国经济）的平稳迹象，显示出制造业活动和消费的复苏。是的，数据可以造假，观点也可以有偏颇，但是质疑中国数据的准确性总是比通过详细的调查来了解中国经济趋势要容易。

不管怎么样，中国将继续推进改革，同时保持经济扩张。中国经济再平衡和持续增长的可能性究竟是奇迹还是海市蜃楼，将由时间来证明，而不是分析师。

高盛CEO：每天都担心员工会犯错 所有人都想看到华尔街“倒霉”
【开利综合观察】在外人看来，全球顶尖投行CEO是一个华丽而令人钦羡不已的职位，然而高盛CEO却坦言，他一直惴惴不安。

“我一直生活在恐惧当中，我担心，我成千上万的员工中的某些会做错事，而且他们错误的行为将归因于我---不单纯是因为我监督不力，而且在当前的环境下，外界会认为是我想要做那些错误的行为。”高盛CEO Lloyd Blankfein在接受CNN采访时表示。“我害怕极了，我担心我的员工会犯错......而且，全世界都希望我处于恐惧当中。”他说道。

"我们处在一个焦虑的行业，" Lloyd Blankfein表示，“对于我们的焦虑处境，我认为人们都感到开心。”当被问及银行“犯错”CEO的责任时，Blankfein称，恶意与错误是有区别的。“人们判定错误的证据是看看他们损失了多少钱，”他称。

当一天结束的时候，如果你仍认为他们的行为是错误的，应按人们所说的方式去惩罚他们，那么你必须要找到某种犯罪意图。

也许法律不应该是这样的，但愚蠢不是犯罪。
如何加强对华尔街的监管一直是美国总统选举的热门话题，而希拉里与华尔街的亲密关系一直备受指责。就在上周日，Lloyd Blankfein同样是在接受CNN采访时表示，他支持希拉里当选总统，尽管并不完全认同希拉里的政策以及她任期内所做的一些事情。他当时还表示，华尔街已经处于高度戒备当中。2016年的美国大选中，民主党和共和党有一个非常共同点就是，双方的竞选纲领要呼吁重新实行《格拉斯-斯蒂格尔法案》。这意味着，特朗普和希拉里都想拆分大银行。

《格拉斯-斯蒂格尔法案》是在美国大萧条之后作为罗斯福新政的一部分被通过，以增强美国政府对金融机构的监管。该法案禁止商业银行参与高风险投资（禁止银行包销和经营公司证券，只能购买由美联储批准的债券），将投资银行业务和商业银行业务严格地划分开。但在1999年，当时的总统克林顿废除该法案，即取消了承担风险的投资银行与接收存储的商业银行之间的隔离。

【投资参考】

美国债券市场已被这几家巨头所“垄断”
    【开利综合观察】谁能想到，规模达13万亿美元的美国债券市场，其命运居然掌握在少数几个巨头手中。来自瑞银（UBS）的Stephen Caprio和Matthew Mish公布了这个“秘密”。他们在近期发布的重磅报告中说：按照债券持有量排列，前5家大型投资公司持有2640亿美元高收益率债券，在整个债市中的比重约为20%。
前20家公司持有6050亿美元高收益率债券，占比达46%。共同基金（mutual funds）和独立管理账户持有70%的债券。这可能是个问题，两位分析师如此表示。在探讨了集中风险之后，他们认为，共同基金债券持有水平较高，可能导致价格剧烈波动：

这类投资者倾向于在市场抛售出现时进行大规模集中出售债券，他们的需求变量与信用风险高度相关。共同基金持有资产的流动与收益率密切相关。这意味着，当高收益率债市高歌猛进之时，资金就不断涌入，反之则反。
这一点同样适用于海外投资者——是的，美国高收益债券市场上，有39%的资产在海外投资者手里。

两位分析师认为，美国高收益债券市场现在特别容易受到价格波动的影响，因为现在的市场是由同时买进卖出的投资者所主导的。这意味着，当债券价格下跌时，另一种投资者的机会就减少了。那将变成一个多米诺骨牌效应，因为高收益债券市场的问题可以传导到债市其他部分。
    这里的逻辑在于：如果共同基金被迫抛售资产以满足客户的赎回要求，他们将尽其所能地出售债券。在某些情况下，更高质量的债券可能也会受到影响。
    根据英国《金融时报》，美国财政部已经在近期要求提高债市透明度。财政部秘书处参事Antonio Weiss周一在纽约的一次会议上表示，债市交易应当是公开透明的。他说，现在的重点应该是如何做，以及何时开始。
    就在一周前，监管机构推出新规，要求华尔街公司将一些交易的情况于明年7月之前报告给金融业监管署（Financial Industry Regulatory Authority）。其中就包括汇报企业债和股票的交易情况，但不包括国债。

空仓创九年新高 石油行业都在拼命做对冲锁定油价
【开利综合观察】近9年来，美国石油生产商从未像现在如此谨慎。美国商品期货交易委员会（CFTC）数据显示，截至10月11日当周，原油生产商或交易商持有WTI原油期货空头头寸共逾54万手合约，为2007年以来最高。美国能源信息署称，随着油价在2014年和2015年暴跌，银行已经对一些能源企业收紧贷款标准，并且一些银行要求原油生产商对未来油价风险做对冲，作为贷款的其中一个条件。
使用空头头寸或出售期货合约，允许合约持有者当前就锁定未来大宗商品的价格。由于担心未来油价下跌，石油生产商通过这样的方式来对冲或减少价格风险。美国能源信息署（Energy Information Administration, EIA）表示，空头头寸增加，可能表明当前期货价格足以能够令生产商从钻探项目中获得正回报。

美国能源信息署指出，自2016年夏季以来，美国基准的WTI原油期货空头头寸增速比国际基准的布伦特原油更快，这意味着美国原油生产商能够在油价50美元/桶时盈利。

OPEC第二大产油国伊拉克坚持其应豁免减产协议，而华尔街见闻26日提及，沙特很可能给伊拉克发放"通行证"。与此同时，美国石油协会(API)周二称，上周美国原油库存增加480万桶，增幅大于预期。 受这些因素影响，周二WTI原油期货收跌1.1%，为一周以来首次收于50美元下方。

伊拉克石油部长Jabar Ali al-Luaibi周日表示，由于需要依靠原油收入来打击伊斯兰国极端组织（IS），伊拉克不能削减产量。此外，近年来经历的战争和制裁也令该国经济不堪重负。

9月底，OPEC 八年以来首度达成限产协议，各成员国同意将产出目标设定在3250-3300万桶/日区间，较今年8月水平减少0.6%-2.1%，但包括限产分配额度在内的具体细节都要留待下月OPEC维也纳峰会敲定。

【观察】

开利财经移动客户端介绍

    一：为满足当前移动互联金融咨询的需要，我司经过一年的准备，现在全面升级pc端和移动客户端。热泪庆祝小开的忠实粉丝们可以在家抱电脑，在外拿手机，随时随地的关注小开24小时贴身资讯服务，只要点击[image: image4.bmp]http://web.huijuzx.com/注册用户名即可实现一站式阅读，宏观内情，分析内参、研报、涨停板、主题事件通通一屏掌握！用户名可以按月、季、年购买，您可以网站上自主下单付费，也可以微信、支付宝付款。 
    二：开利财经邮件版还继续在售，每个交易日早上八点前发送（移动互联的特性已经决定了邮件内容的滞后性更加突出，而实时的新闻资讯尽在移动互联终端），您可以根据需求选择邮件版或者用户名，有疑问可以咨询我们的客服，拨打我们的热线电话：021-56661808，会给您合理的建议！
    三：最重要的是我们的APP定制，为营业部提供定制需求书，我们承担美工、技术、资讯推送。我们贵营业部提供专用后台，可以自己设置特色栏目，如开户、投顾互动、融资融券、理财产品、公司股评、股票池等。还可以进行客户资料管理，给客户推送营业部近期活动。 贵方只要采购“APP+微信+web一站式移动客户端”，客户分级帐号都将交付营业部负责人自行管理、分配。营运情况，一手掌握！
四：新推出营业部微信公众号资讯定制服务，只要您认可我们的资讯内容，想要稼接到您个人或者营业部的微信公众号上，可以为您独家定制。只要你敢想，我们就给你做到最好！
五：资讯数据库服务。开利财经拥有A股、港股、新三板、中概股四大数据库，可以通过订制同步落地客户服务器。
六：提供定制数据宝服务
1.大股东股权质押；
2.员工持股计划
3.重要股东董监高增减持
4.保险机构举牌
5.定向增发数据
6. 公司高送转
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