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券商顺周期爆发，沪指重返3400点

7月份以来，沪指持续箱体震荡，7
月8日、7月13日、8 月17日、8月28日
曾分别突破过3400点，而后又震荡回

落到3400点以内，昨日能否打破箱体

震荡格局？

券商与顺周期板块多点开花

国联证券涨停，引爆了券商板

块。国金证券、中金公司、兴业证券、

国泰君安、中泰证券、方正证券等纷

纷跟涨，涨幅均逾2%。

券商板块发力，也成功助推沪指

跃上 3400 点，目前沪指已经走出四

连阳。

此前，东北证券表示，当前经济

修复趋势良好，风险偏好有所回升，

慢牛趋势短期将延续，维持沪指

3800点目标不变。

值得注意的是，昨日顺周期板块

表现十分抢眼。申万一级行业中，采

掘、有色金属、化工行业涨幅居前，分

别上涨4.23%、3.96%、2.18%，均为顺

周期板块。

采掘板块中，郑州煤电、西山煤

电、兖州煤业涨停；有色金属板块中，

豫光金铅、宏创控股、驰宏锌锗、中金

岭南、中国铝业等多股涨停，化工板

块中，安诺其、建新股份、锦鸡股份涨

逾10%，红宝丽、金牛化工、浙江龙盛

等多股涨停。

对于当前市场，券商一致看好顺

周期板块。

东北证券表示，周期品基本面

来看，煤铝企业盈利持续性相对较

好，钢企不确定性较大。周期风格

占优与本轮周期品的涨价大致同

步，背后是周期品需求的短期提

振。钢铁冬储将至，且成本端仍有

压力，后续钢铁企业盈利不确定性较

大。电厂煤炭库存较小，冬季供暖保

障煤炭企业基本面；铝企成本端供应

过剩，中短期或能继续维持盈利。

东北证券指出，参考 2016 年~
2017 年盈利改善带来的周期行情，

预计此轮顺周期行情最多持续到明

年春节前后，且幅度较上轮偏弱。

安信证券表示，市场依然在震荡

向上的格局中。随着中国经济持续

复苏、疫苗渐行渐近，“顺周期”将有

望继续成为A股市场行情主线，其中

特别注意需求端有自身库存周期与

行业周期逻辑，供给端有收缩或产能

退出的方向，这些方向持续性可能超

越市场预期。行业上重点关注：白

酒、白电、汽车（包括新能源汽车产业

链）、化工、机械、有色、煤炭、钢铁、保

险、银行、券商、军工、半导体等。

“喝酒”行情继续

一个字来形容 A 股的酒类股就

是“强”！

昨日，黄酒、白酒、啤酒板块继续

大涨。酒王贵州茅台受益于四季度

直销放量，利于增厚业绩，昨日大幅

高开，盘中一度重新站上 1800 元/
股。截至午间收盘涨3.96%，报1788
元/股。

此外，白酒板块内金种子酒涨

停，老白干酒涨逾 6%，ST 舍得涨

逾 4%。

黄酒板块中，会稽山、金枫酒业

均连续三个交易日涨停。

啤酒板块个股全线上涨，Wind
啤酒指数上涨 2.51%，板块内*ST 西

发、兰州黄河、燕京啤酒、青岛啤酒

涨逾 3%。

今年以来，A股市场黄酒、白酒、

啤酒大幅跑赢市场，Wind 黄酒指数

累计涨逾 60%，Wind 白酒指数累计

涨逾 90%，Wind 啤酒指数累计涨逾

70%。近期黄酒、啤酒板块跑赢白酒

板块。

对于酿酒板块，民生证券表示，

近期市场风格发生轮动，成长板块出

现回调。部分资金有进入消费板块

进行避险的需求。相较必选食品板

块，可选板块估值仍具备一定优势，

滞涨的小酒较近年来涨幅较大的一、

二线白酒估值优势更加显著。小酒

三季度补库存因素推动短期业绩回

暖。得益于终端需求逐步恢复以及

三季度渠道补库存需求，大部分酒企

三季度报表端均有双位数以上的收

入增长，也是近期小酒表现良好的基

本面支撑。

多只企业存续债大幅反弹

近期债券市场违约个案增加，引

起了高层的关注。11 月 21 日，国务

院金融稳定发展委员会（简称“金融

委”）召开第四十三次会议，研究规范

债券市场发展、维护债券市场稳定工

作。会议要求秉持“零容忍”态度，维

护市场公平和秩序。要依法严肃查

处欺诈发行、虚假信息披露、恶意转

移资产、挪用发行资金等各类违法违

规行为，严厉处罚各种“逃废债”行

为，保护投资人合法权益。

昨日，多只企业存续债大幅反弹，

17清控01昨日上涨49.12%，而在11月
19 日下跌 30.79%，11 月 20 日下跌

39.63%。17冀中01昨日上涨19.19%，

其在11月19日下跌40.10%，11月20
日下跌3.52%。此前连续下跌的19钢
联03昨日上涨11.85%。

申万宏源证券表示，此次会议

有助于稳定市场担忧情绪，预计债

市有望逐渐恢复正常，但短期风险

偏好仍将维持低位，利率债和中高

等级信用债表现更好。

据新华社电

21日，国务院金融稳定发展委员会（下称

“金融委”）召开第四十三次会议，研究规范债

券市场发展、维护债券市场稳定工作。会议

提出了切实履行监管及属地责任，“零容忍”

打击违法违规、维护债市公平和秩序，加强行

业自律和监督，加强部门协作，深化债市改

革、建立健全市场制度等五方面要求。

记者从接近监管层的相关人士处获悉，证

监会将按照“建制度、不干预、零容忍”要求，从

完善制度、推动分类监管、加大中介机构违法

违规成本等方面着手，进一步强化中介机构监

管，持续督促中介机构归位尽责，加强源头风

险防控，保护债市投资者合法权益。

金融委会议指出，我国债券市场改革开

放不断深化，服务实体经济功能持续增强，

市场整体稳健运行。近期违约个案有所增

加，是周期性、体制性、行为性因素相互叠加

的结果。要坚持稳中求进工作总基调，按照

市场化、法治化、国际化原则，处理好促发

展与防风险的关系，推动债券市场持续健

康发展。

会议指出，加强行业自律和监督，强化

市场约束机制。发债企业及其股东、金融机

构、中介机构等各类市场主体必须严守法律

法规和市场规则，坚持职业操守，勤勉尽责，

诚实守信，切实防范道德风险。

就此，浙江大学法学院教授李有星表

示，中介机构勤勉尽责、诚实守信，是维护债

券市场良好信用生态的基础，也是债券市场

高质量发展的保障，应当多措并举压实中介

机构责任，切实发挥“看门人”作用。

各类中介机构是资本市场投融资活动

的重要参与主体。从业人士介绍，在债券市

场中，中介机构应通过勤勉、审慎、专业的核

查工作，提供债券承销、尽职调查、审计、法

律、信用评级等专业服务，提升信息披露质

量，防范各类债券欺诈，发挥债券市场直接

融资配置资源作用，保障债券发行人、投资

人合法权益。

记者从接近监管层的相关人士处获悉，

近年来，证监会不断加强债券市场基础制度

建设，强化中介机构监管。在日常监管、现场

检查，特别是在有关债券违约风险处置中，发

现部分中介机构在合规管理、尽职履责、风险

防控方面依然存在短板。例如，在承销环节，

存在重承揽、轻承做，尽职调查不充分的问

题；在受托管理方面，存在履职不主动，未能

督导发行人及时信息披露等问题；对个别发

行人欺诈发行、信息披露造假等严重违法违

规行为，有关承销机构、会计师事务所、评级

机构都未能勤勉尽责、及时发现。

据悉，下一步，证监会将按照“建制度、

不干预、零容忍”要求，进一步强化中介机构

监管，持续督促中介机构归位尽责，着力加

强源头风险防控，切实保护投资者合法权

益。监管部门将着手开展三方面工作：一

是，完善制度，进一步明确公司债券承销业

务尽职调查、工作底稿要求，健全中介机构

执业规则体系。二是，推动分类监管，坚持

扶优限劣，督导中介机构合规展业，逐步减

少外部评级依赖，促进形成责任明晰、过罚

相当、责权利对称的治理约束机制。三是，

加大中介机构违法违规成本，进一步强化日

常监管和现场检查工作，强化对违规机构和

人员的责任追究。

据新华社电

据新华社 随着监管政策的不断收紧，

信托发行市场迅速“入冬”。用益信托最新

统计数据显示，自四季度以来，68 家信托公

司共发行 2490 只 2843.4 亿元的集合信托产

品，相较于去年同期的 4060 只 3667 亿元的

规模，在发行只数上锐减了38.7%，在融资额

度上也下滑了22.5%。

普益标准最新报告显示，10月共有57家

信托公司发行了1576款集合信托产品，发行数

量环比减少14款，降幅为0.88%。10月集合信

托产品发行规模和成立规模继续下行，集合信

托产品收益率继续向下跌破7%，并接近6.5%。

从领域投向来看，整个10月无论是房地

产类信托还是基础产业信托的募集规模均

出现不同程度下滑，仅投向工商企业领域的

集合信托产品大幅增加。

对此，用益信托研究员喻智表示，10 月

集合信托产品的募集规模继续下滑，目前

已连续四个月下滑。收益持续下滑以及非

标产品有限导致集合信托产品募集不容乐

观。在监管趋严的大背景下，当前信托行

业处于业务转型的关键阶段，非标转标类

产品和标品投资类产品成为信托公司展业

的主要方向，但市场对此类产品接受程度

相对较低；而原有的非标类产品额度有限，

募集情况虽火爆但难以改变市场大势。

数据显示，11月7日至13日共有41家信

托公司发行了 273款集合信托产品，发行数

量环比减少35款，降幅为11.36%。从成立规

模方面来看，成立的信托产品总规模为96.03
亿 元 ，环 比 减 少 89.29 亿 元 ，降 幅 为

48.18%。

信托发行除了在量上明显“缩水”外，在

价上也持续下滑。从集合信托产品收益率

来看，10 月集合信托产品的平均收益率为

6.56%，环比下滑 0.11 个百分点。自下半年

以来，集合信托产品的收益率在向下突破7%
之后持续下行，目前已经接近6.5%。

金融委：压实债市中介责任当好“看门人”

信托发行遇寒 收益率持续下滑逼近6.5%

昨日，两市高开后，三大指数震荡上涨。截至午间收盘，沪
指涨0.86%，报收3406点；深成指涨0.46%，报收13915点；创业板
指涨0.58%，报收2682点。

反弹之下，两市半日成交额放量，其中沪市成交额为2503.28
亿元，深市成交额为 3102.61 亿元。Wind 数据显示，北向资金半
日净流入31.36亿元。


