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中金转债还会涨吗~优先股制度为何利好银行股？-股识吧

一、优先股制度为何利好银行股？

在宏观数据短期向好、改革预期增强，机构持有银行股仓位处于历史低点的情况下
，继续短期看多银行股，建议高弹性股份制银行，空间在15-20%(银行股指数空间
在 10%左右)。
私募大佬、重阳投资董事长裘国根也讲到：“银行股价低迷，部分股价跌破净资产
的银行，配股增发等融资方式受阻，优先股融资或是补充一级资本的唯一选择。
若启用优先股融资，以目前部分银行的股息率，可以支付优先股股息，符合发行优
先股的条件。
”南方基金首席策略分析师杨德龙称，优先股如果能够实现，能够有效缓解市场对
银行巨额再融资的担忧，扫清银行估值上升的障碍。
又加上银行业绩优良、估值很低，股价大涨的基础更加坚实。
银行股大涨带动整个大盘上涨超过3%，投资者信心得到有效提振。
昨日主板市场大涨、创业板逆市调整，拉开了市场风格转换的大幕。
总体而言，有了优先股，普通股的负担减轻了，银行不用老打股东的主意进行配股
，资本金也能得到进一步的充实，因此，银行股就开始修复估值了。
毕竟，银行面临的最主要的问题不是不赚钱，而是内心的一种焦虑。
优先股知多少优先股是相对于普通股而言的，优先股和普通股的主要不同点在于：
1、利润及剩余财产分配的权利方面优先股优先于普通股，但在债权人之后；
2、优先股通常预先确定股息收益率，其股息一般不会根据公司经营情况而增减，
而且一般也不能参与公司的分红。
整体而言，虽然优先股也属于“股”的范畴，即所有者权益的一部分，但其性质实
质上更接近于永续债。
国外成熟市场的经验表明，优先股的股价波动很小，回报稳定，主要投资群体为保
险机构和养老金机构的长期投资。
对于融资者而言，公司发行优先股可以在不分散对公司控制权的情况下进行长期资
本的筹集，而且优先股属于股权资本的一部分，不像债券那样构成破产依据。
对投资者来说，优先股具有比普通股风险要小且收益稳定的特征，能够满足社保基
金等稳健投资者的需求。
很多散户投资者受专业能力和时间精力等的限制，其选股和择时能力一般较差，因
而在普通股买卖上并不能获得满意收益。
因此，优先股对很多散户投资者也具有吸引力。
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二、国债期货的交易规则是怎样的？

与商品期货不同，国债期货与股指期货作为金融期货，其标的都是金融产品。
但国债期货与股指期货的交易规则仍存在不少重要区别。
合约月份：股指期货为当月、下月和随后两个季月，同时有四个合约挂牌交易。
国债期货的合约月份为最近三个季月，同时只有三个合约挂牌交易。
合约标的：股指期货是实实在在独一无二的沪深300指数，5年期国债期货却是虚拟
的“名义标准券”，即面值100万元人民币、票面利率为3%的中期国债。
其可交割券种包括在交割月首日剩余期限4~7年、可用于交割的“一篮子”固定利
率国债。
由于各券种票面利率、到期时间等各不相同，故须通过“转换因子”(即面值1元的
可交割国债在最后交割日的净价)折算为合约标的名义标准券。
“转换因子”由中金所在合约上市时公布，其数值在合约存续期间不变。
交易时间：国债期货平时与股指期货一致，即工作日上午9：15~11：30，下午13：
00~15：15，但最后交易日股指期货下午为13：00~15：00，国债期货却只交易上午
半天。
这一是为了与国际惯例接轨，二是为了在覆盖国债现货交易活跃时段的基础上，让
交割的卖方有更充分的时间融券，以保障顺利交割，减少违约风险。
涨跌停板和最低交易保证金：股指期货分别为10%和合约价值的12%；
国债期货均为2%。
股指期货最后交易日和季月合约上市首日涨跌停板为20%，国债期货上市首日为挂
盘基准价的4%。
这是由于国债为固定利率产品，期现货价格波动都很小，现货日均波动通常仅1毛
钱，期货仿真交易日间绝对平均波幅仅在0.2元以内。
交割方式：股指期货采用现金方式，于最后交易日即交割日集中交割，交割结算价
为沪深300指数最后2小时的算术平均价。
国债期货采用实物交割，将在四个交割日中进行滚动交割，交割结算价为合约最后
交易日全天成交价格按照成交量的加权平均价，计算结果保留至小数点后两位。
所有期货品种完成交易后均以统一价格水平进行交割，而国债期货由于名义标准券
对应券种同期多达30来个(其中最合适约4个)，故最终交割时，买方支付的金额也
因卖方选择的券种和交割时间差异而不尽相同。
买方接收每百元国债支付给卖方的实际金额即为“发票价格”，其金额为期货价格
×交割债券的转换因子+交割债券的应计利息。

三、什么是融资投资
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融资是把自己的产品推出让别人认可利用别人投来的钱来壮大自己的实力，是无限
的不可估量的可以循环利用；
而投资是把自己现有的钱投入到一个产品上，是有限的不能循环，你一旦投入了就
少一笔，两者都具有不同程度的风险，前者越早投入可能风险越小，而后者投入就
得看选择方向是否正确，不分早晚，所谓来得早还不如来得巧

四、优先股制度为何利好银行股？

虽然优先股试点的具体时间表尚不得而知，但市场对优先股制度潜在的利好效应却
早已心存期待。
究竟优先股的发行对银行有多大的利好? 中金表示，优先股对银行有三大好处：一
是优先股实质降低银行核心一级充足率要求；
二是大幅减轻银行普通股股权融资压力；
三是将每年银行内源性风险加权资产增速提升2个百分点。
在宏观数据短期向好、改革预期增强，机构持有银行股仓位处于历史低点的情况下
，继续短期看多银行股，建议高弹性股份制银行，空间在15-20%(银行股指数空间
在 10%左右)。
私募大佬、重阳投资董事长裘国根也讲到：“银行股价低迷，部分股价跌破净资产
的银行，配股增发等融资方式受阻，优先股融资或是补充一级资本的唯一选择。
若启用优先股融资，以目前部分银行的股息率，可以支付优先股股息，符合发行优
先股的条件。
” 南方基金首席策略分析师杨德龙称，优先股如果能够实现，能够有效缓解市场
对银行巨额再融资的担忧，扫清银行估值上升的障碍。
又加上银行业绩优良、估值很低，股价大涨的基础更加坚实。
银行股大涨带动整个大盘上涨超过3%，投资者信心得到有效提振。
昨日主板市场大涨、创业板逆市调整，拉开了市场风格转换的大幕。
总体而言，有了优先股，普通股的负担减轻了，银行不用老打股东的主意进行配股
，资本金也能得到进一步的充实，因此，银行股就开始修复估值了。
毕竟，银行面临的最主要的问题不是不赚钱，而是内心的一种焦虑。
优先股知多少 优先股是相对于普通股而言的，优先股和普通股的主要不同点在于
：1、利润及剩余财产分配的权利方面优先股优先于普通股，但在债权人之后；
2、优先股通常预先确定股息收益率，其股息一般不会根据公司经营情况而增减，
而且一般也不能参与公司的分红。
整体而言，虽然优先股也属于“股”的范畴，即所有者权益的一部分，但其性质实
质上更接近于永续债。
国外成熟市场的经验表明，优先股的股价波动很小，回报稳定，主要投资群体为保
险机构和养老金机构的长期投资。
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对于融资者而言，公司发行优先股可以在不分散对公司控制权的情况下进行长期资
本的筹集，而且优先股属于股权资本的一部分，不像债券那样构成破产依据。
对投资者来说，优先股具有比普通股风险要小且收益稳定的特征，能够满足社保基
金等稳健投资者的需求。
很多散户投资者受专业能力和时间精力等的限制，其选股和择时能力一般较差，因
而在普通股买卖上并不能获得满意收益。
因此，优先股对很多散户投资者也具有吸引力。

五、上市国债交易规则

交易时间、原则：与A股相同 报价单位：以张（面值100元）为报价单位，即“每
百元面值的价格”，价格是指每100元面值国债的价格委托买卖单位：以“张”为
单位（以人民币100元面额为1张），债券卖出最小申报数量单位为1张，债券买入
最小申报数量单位、债券回购买卖最小申报数量单位为10张。
价格最小变化档位：债券的申报价格最小变动单位为0．01元人民币
涨跌幅限制：不设涨跌限制 申报撮合方式：正式实施国债净价交易后，将实行净
价申报和净价撮合成交的方式，并以成交价格和应计利息额之和作为结算价格。
行情报价：报价系统同时显示国债全价、净价及应计利息额。
申报上限：单笔申报最大数量应当低于1万手（含1万手）
交易方式：T+0，国债现货交易允许实行回转交易。
即当天买进的债券当天可以卖出，当天卖出的债券当天可以买进。
竞价方式 ：与A股相同 上市首日申报竞价规定：深交所上市国债上市首日集合竞
价申报价格的有效范围为前收盘价（发行价）上下各150元（即15000个价格升降单
位），进入连续竞价后申报价格的有效范围为最后成交价上下各15元（即1500个价
格升降单位）。
申报价格限制：上市首日后，每次买卖竞价申报价格的有效范围为最近成交价上下
各5元（即500个价格升降单位）。
证券代码 ：深市：国债现货的证券编码为：“1019+年号（1位数）+当年国债发行
上市期数（1位数）”，证券简称为“国债+相应证券编码的后三位数”；
但自2001年十五期国债开始，深市国债现货证券编码为10****，中间2位数字为该期
国债的发行年份，后2位数字为其顺序编号。
注意事项 ：1.记帐式国债的交易方式与股票交易相同，成交后债权的增减均相应记
录在其“证券帐户”或“基金帐户”内；
无记名国债在卖出交易前，投资者必须将无记名国债拿到指定的证券商处办理托管
手续，然后在其所指定的证券商处进行交易。
买入无记名国债后，投资者需要时，可通过在指定的证券商处办理提取实物券手续
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2.国债现货计价单位为每百元面额3.国债现货交易实行“T+1”资金清算，投资者
与所指定的证券商在成交后的第二个营业日办理交割手续
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