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【特别关注】

央行周二开展400亿逆回购 中短期Shibor利率继续下行
　　【开利综合观察】据央行公告，11月8日，央行以利率招标方式开展了400亿元逆回购操作，7天、14天和28天逆回购操作量分别为200亿元、100亿元和100亿元，中标利率分别继续持平于2.25%、2.40%和2.55%。
　　央行恢复了14天和28天品种的逆回购操作，凸显公开市场灵活操作的同时，也显示出央行对中期资金加大了投放力度。11月8日的上海银行间同业拆放利率（Shibor）继续分化，隔夜、1周、2周和1月Shibor利率均下跌，其余品种Shibor利率则上涨。今日跌幅最大的Shibor利率仍是隔夜品种，今日下行了1.90个基点至2.1870%。
　　数据显示，本周公开市场将迎来6700亿元逆回购到期，有业内人士分析认为，近期市场对年末的跨年流动性预期仍不佳。虽然资金面短期继续回稳，但中长期偏紧预期仍待改善的局面，或将延续较长一段时间。公开市场恢复三种期限逆回购操作，有利于维持近期资金面的平稳。
分析师评进出口：外需低迷但内需改善 人民币贬值压力仍较大
【开利综合观察】中国10月进出口较9月降幅均有所收窄，但表现仍不及市场预期。结合基数来看，出口的改善幅度相对较小，进口的改善幅度则相对较大。

据海关总署公布的数据，按美元计，中国10月出口同比下滑7.3%，差于预期的下滑5.9%，前值为下滑10%；10月进口同比下滑1.4%，也差于预期的下滑1%，前值为下滑1.9%。

    分析认为，全球需求低迷、贸易总量萎缩的状况短期难以改变，是中国出口下滑的主要原因。进口降幅收窄则得益于内需改善。而鉴于贸易顺差低于预期，10月外储大降，美联储12月加息预期，美元强势走高等因素，分析师普遍预计，未来人民币贬值压力较大。
外需疲弱是出口下滑的主因
外需依然偏弱，海通证券宏观分析师姜超、顾潇啸表示，全球需求低迷、贸易总量萎缩的状况短期难以改变，是中国出口下滑的主要原因。

鉴于日本、欧元区、英国制造业均回升，加上美国三季度GDP也有所改善，招商证券宏观分析师刘亚欣表示，中国出口不佳可能与下半年美元回归强势，对新兴市场需求、商品价格和其他货币计价的贸易规模压缩有关。

值得注意的是，海通证券提及，从主要国别和地区来看，中国对美国、欧盟、东盟、日本等地出口跌幅均较上月缩窄，而对韩国出口增速从-5.2%跳水至-18.1%。

从中国主要贸易伙伴来看，对欧盟、美国降幅较大，中银国际证券首席宏观分析师朱启兵称， 虽然最近从数据看欧美经济还不错，但从需求转好到下订单，再到出口好转存在一定时滞作用。

目前欧洲逐渐好转，尤其到四季度向好比较明确，美国则较为波折，7、8月的数据不佳，但9月后数据趋好，因此，朱启兵乐观预计，未来两个月出口数据会有所改善。

然而，也有分析师对出口前景持悲观态度。进入10月之后，人民币兑美元接连下跌。与9月30日的6.6778相比，截至10月31日，人民币兑美元中间价跌近1.3%。但出口似乎并不为所动。

华融证券市场部研究部总经理马兹晖指出，10月出口数据不理想意味着外需仍然较弱，人民币贬值对出口的提振作用并不明显。马兹晖预计，接下来两个月出口不会明显好转。

不过，华宝信托宏观分析师聂文则认为，10月人民币贬值较多也有一定利好，下个月外贸可能略好于预期，但中长期没有看到复苏迹象。

民生证券高级宏观研究员朱振鑫表示，汇率的影响会逐渐体现出来。相对于东盟、日本等竞争对手，汇率差距会缩小。不过，美国大选后，无论谁当选，美国都将偏向于贸易保护主义，这将是一个不确定因素。
进口降幅收窄：内需改善
分析师普遍认为，10月进口降幅缩窄，表明内需改善。有分析师认为，未来进口前景较为乐观，但也有分析表示，楼市降温，经济下行风险等因素对进口形成拖累。

进口数据较好一方面反映内需改善，宏观经济形势向好较为确定，中银国际证券朱启兵表示，另一方面跟价格有关系，即大宗商品近期快速上涨导致的进口增加。去年影响进口的主要是价格因素，进口量降得不多。今年进口量有所增加，但价格回升的因素也不能忽视，未来进口向上的趋势较为明确。
不过，一些分析师对进口前景就没那么乐观了。招商银行资产管理部高级分析师刘东亮表示，进口降幅相对较小，似乎指向内需没那么差，但毕竟还在下滑，不能视为乐观信号，还需要更多细项数据观察。

海通宏观姜超、顾潇啸等分析师认为，随着地产降温、政府调控煤价，国内经济下行风险增大，对进口仍是拖累。

未来进口可能会略微改善，全年的贸易表现还是会处于比较疲弱的状态，德国商业银行亚洲高级经济学家周浩如是称。

对于内需改善的原因，华融证券马兹晖认为，这是因为今年以来实施的供给侧结构改革及财政部推出的PPP项目对经济增长有所提振，宏观经济形势或好于预期。

进口表现较好主要是因为国内需求在回暖，特别是原材料大幅反弹，带动全球大宗商品反弹。其中最明显的是煤炭，瑞穗证劵亚洲公司首席经济学家沈建光表示，由于国内限产造成需求的增长，中国经济回暖的势头越来越明显，特别是房地产之前的大幅反弹，带动了奢侈品销售的反弹。

然而，他同时指出，虽然国内汇率贬值，但其他成本的上升相对影响更大，比如煤炭、劳动力、土地价格，汇率还不足抵消其他成本上升。特别是之前的房地产泡沫导致成本上涨幅度较大。
未来人民币贬值压力仍较大
    据海关总署，10月贸易顺差490.6亿美元，低于预期的517亿美元，不过比前值的419.9亿美元要高。
海通宏观姜超、顾潇啸等认为，10月顺差低于预期，汇率贬值压力仍大。10月顺差虽回升，但依然低于预期。10月外汇储备跳水，降幅仅次于年初，再加上美联储12月加息窗口渐近，美元保持强势，人民币贬值压力依然较大。

近几年贸易顺差一直比较高，但对人民币贬值预期影响不大，华宝信托宏观分析师聂文称，导致人民币贬值比较大的因素主要还是经济面潜在下滑压力大，货币投放一直较多。预计短期人民币还是每年3%-5%的贬值节奏，经济企稳后，人民币贬值压力才会缓解。

德国商业银行亚洲高级经济学家周浩也表示，人民币汇率还是会跟随美元而动的一个走势，从目前来看，进出口数据对人民币的影响已经很小了。
另外，澳新银行大中华区首席经济学家杨宇霆认为，良好的贸易顺差或不会帮助中国外汇储备增加，反而将会消耗外储。这样的结论是基于：10月贸易顺差高于9月，基于银行代客涉外收付款数据，已发现企业在跨境支付上增加了人民币支出。

【开利内参】

保监会约谈恒大人寿 明确表态不支持险资短期炒作股票
【开利综合观察】针对恒大人寿股市操作的“快进快出”行为，中国保监会明确表态，不支持保险资金短期大量频繁炒作股票。

据中国保监会官方微博“保监微新闻”，保监会表示，已约谈恒大人寿主要的负责人，恒大人寿应深刻反省短期炒作股票对保险行业及保险资金运用带来的负面影响：近期，针对恒大人寿股票投资中的“快进快出”行为，保监会约谈了恒大人寿主要负责人，明确表态不支持保险资金短期大量频繁炒作股票，指出恒大人寿应深刻反省短期炒作股票对保险行业及保险资金运用带来的负面影响，要求恒大人寿应秉承价值投资、长期投资和稳健投资原则，牢牢把握保险资金运用服务主业、服务经济社会发展和服务供给侧结构性改革等国家战略的方向，加强资产负债匹配管理，做好保险资金运用整体规划，稳健审慎开展投资运作，防范投资风险。恒大人寿有关人员表示，将切实落实监管要求，着力杜绝类似行为发生。

下一步，保监会将继续加强保险资金投资监管，针对苗头性问题和重点公司问题，及时采取相关措施，防范投资风险。

今年以来，特别是最近一段时间，由于快进快出、炒险资概念股，恒大人寿受到资本市场和业内的广泛关注。

恒大人寿今年接连举牌万科A、廊坊发展、嘉凯城等股票，对去年股灾后短线暴涨的“证金概念股”梅雁吉祥持股维持在4.95%的买而不举、之后又迅速腾挪，凸显了恒大在频频出手时同样在精准地高抛低吸炒短线。

从持股情况来看，恒大并不像传统险资买股票那样，偏爱“大蓝筹、低估值、高分红”的框架，三季度恒大买入的股票不少是低市值、主营业务一般、股权分散、壳股特征明显的股票。而这类股票也深得游资的亲睐。

市场人士此前曾分析，与徐翔操控股价，逼上市公司进行高送转等抢钱，明目张胆的违法违规相比，恒大老板许家印的短线快炒股票的招数显得更加高明而老辣。

不过，恒大短线快炒、抽身离开之后，相关股票便遭到大幅抛售。就在梅雁吉祥11月1日晚间公告称恒大人寿已将所持股票悉数减持之后，该股次日开盘即暴跌逾8%，最终收盘跌停，随后两个交易日股价连续回落，从11月1日收盘时的7.72元跌至6.40元，三个交易日累计跌幅达17.10%。
不止是梅雁吉祥，恒大举牌的相关股票过去三个交易日均出现不同程度回调，7日更是集体大跌。恒大此前持有的廊坊发展在7日复牌后开盘4分钟即告跌停。嘉凯城一度逼近跌停线，万科A盘中跌1.4%。

这让不少出于“傍大款”心理而跟进的投资者猝不及防。与此同时，市场质疑称，恒大炒作个股时间之短，是否涉及监管风险？也有人质疑恒大“买入主动公告，卖出被动公告”的做法是否合规。

多位业内人士称，恒大人寿“快进快出”的短炒方式，与保险资金一向宣传的长期机构投资者形象不符，虽然并未违反规则，但在险资动向备受关注的当下，如此行为严重影响了保险资金声誉。

鉴于上交所的要求，梅雁吉祥上周曾向恒大人寿征询了短时间买入后全部卖出的主要考虑，恒大人寿方面回复称，其买入及卖出公司股票的目的是基于当时对资本市场的判断，以及对公司价值的合理判断。
【战略观察】

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，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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