
▲本期分城市调研数据显示，本期非核心城市现在

和未来不动产投资意愿均有大幅上升，是推动不动产投

资意愿止跌回升的主要原因

理财看中流动性还是收益性
钱箐旎

▲ 流动性较高的“宝宝类”货币基金、收益率较高的

P2P网贷、收益稳定的银行理财，投资者可根据自身需求，从

流动性、利率、风险偏好等几个方面综合考量

【易果集团 D 轮融资 3 亿美元】

8 月 3 日，国内最大的全品类生鲜运
营平台——易果集团宣布获得来自天猫的
3 亿美元 D 轮融资。据透露，融资将主要
用于旗下安鲜达冷链物流的基础设施建设
及扩张。此前，阿里巴巴已参与易果集团
三轮融资。

成立于 2005 年的易果集团，正由生鲜

垂直电商逐渐转型为全链条生鲜运营平
台。如今，其旗下易果生鲜逐步发展，覆盖
了自营渠道，独家运营渠道以及新零售渠
道。资料显示，目前，易果生鲜已是国内最
大的冷链宅配平台，在北京等 10 大城市建
有 11 个冷链物流基地，其中北京、上海、广
州、成都等城市可以做到物流当日达，其他
200多个城市可以做到次日达。

【点融网 D 轮融资 2.2 亿美元】

8 月 2 日，互联网金融公司点融网表示
已获得 2.2 亿美元 D 轮融资。据悉，点融网

此次融资方的阵容包括全球知名主权基金
新加坡政府投资公司(GIC)、中民投租赁集
团旗下中民国际融资租赁股份有限公司
等。资金将主要用于点融网增加技术投
入、市场扩张投入，以及全球化布局投入。

点融网曾于 2015年 8月份获得渣打银
行领投的 2.07 亿美元 C 轮融资。截至目
前，点融的投资用户共 400 万，每月撮合成
交量超 30亿元。

【安点科技获4500万元投资】

8 月 7 日，工控安全公司安点科技宣

布 获 4500 万 元 投 资 ， 投 资 方 为 久 立 集
团。安点科技成立于 2016 年 1 月份，总
部位于北京，是一家专业从事工业控制
网络安全威胁识别技术研究的高科技企
业。目前主要服务智能制造、汽车、钢
铁、能源、电力、军工等生产连续性行
业，解决工业系统数据维护以及安全问
题。2016 年 6 月份，该公司曾获东软集
团投资 760 万元。

【优客工场再获 12 亿元投资】

8 月 7 日，中国内地联合办公领域企业

优客工场宣布，已获得首创置业、星牌集
团、北京爱康集团和景荣控股总计约 12 亿
元投资，正式完成 PRE-C轮融资。

据介绍，首创置业入股优客工场的同
时，双方还达成战略合作意向，未来将在
存量资产创新运营和产业资源协同等方面
开展多方位合作。据悉，截至 2017 年，
优客工场已在全球布局 25 个城市 88 个场
地，目前已聚集了 3000 余家企业，拥有
超过 3 万名会员。近期，优客工场将在北
京、青岛、深圳、成都、武汉、西安等地
新増 8个场地。
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6月份以来重拾强劲走势——

期市黑色系还会风光多久
经济日报·中国经济网记者 何 川

互联网货币基金的本质是货币基
金，变化的是销售渠道。以前基金大
多在银行销售，2013 年 6 月份，余额
宝横空出世，改变了基金销售格局，
打开了互联网货币基金的大门，“宝宝
类”理财产品迅速壮大。

据网贷之家不完全统计，截止到
2017 年 7 月 26 日，全国共有 627 只货
币基金，总规模约为 5.124 万亿元。目
前市场上约 70 个“宝宝类”产品共挂钩
97 只货币基金，其货币基金总规模为
2.172万亿元，占总规模的 42.34%。

网贷之家研究员刘美茹表示，根
据“宝宝类”不同发行主体，可分为
四类：由互联网平台发行的为互联网
系；基金公司发行的为基金系；银行
发行的为银行系；券商发行的为券商
系。其中，由基金公司自身创建的宝
宝类产品数量最多，高达 37 个，且不
少基金公司旗下不只一个宝宝类产
品；其次是互联网系宝宝类产品有 18
个；银行系有 14 个；券商系仅国金证
券旗下的佣金宝这一个产品。

记者了解到，根据对接的货币基
金数量，“宝宝类”产品挂钩的货币基
金模式主要分为两类：一类是一个

“宝宝类”产品挂钩一只货币基金的
“一对一”模式；一类是挂钩多只货币
基金的“一对多”模式，投资者可自
由选择。

“货币基金的资产配置主要为银行

存款和清算备付金、债券和买入返售
证券。”刘美茹表示，其中银行存款是
指存入银行或其他金融机构的各项款
项，货币基金的存款形式是银行协议
存款，高于普通存款利率；清算备付
金是指为证券交易的资金结算而存入
证券登记结算机构的款项；债券包括
国债、金融债、银行同业存单等；买
入返售证券是以合同或协议的方式，
按一定价格买入证券，到期日再按合
同规定的价格将债券予以返售。

在收益率方面，统计数据显示，互
联网系货币基金收益率持续上行，但
P2P 网贷行业综合收益率却逐渐下行，
二者的差距逐渐缩小，但是二者利率差
距最小值仍高达 5.31%。一位业内人士
表示，影响货币基金收益的主要是市场
利率因素。一般来说，货币基金利率与
市场利率成正相关，即货币基金的收益
随着市场利率的上涨而上涨。

刘美茹指出，市面上各种理财产
品层出不穷，流动性较高的“宝宝
类”货币基金、收益率较高的 P2P 网
贷、收益稳定的银行理财，都是投资
者可选择的对象。与此同时，以前处
于无监管状态的 P2P 网贷行业，现在
也进入了监管政策密集期，整个行业
逐渐进入良性状态。投资者可根据自
身需求，从流动性、利率、风险偏好
等几个方面综合考量，选择适合自己
的理财产品。

交通银行日前在上海发布第 42 期
《交银中国财富景气指数报告》。本期
指数上涨 5 个百分点，达 140 点，一
级 指 标 投 资 意 愿 指 数 上 涨 6 个 百 分
点；经济景气指数和收入增长指数分
别上涨 5 个百分点。分区域看，全国
各地区受访小康家庭对财富景气乐观
程度普遍提升。

本期经济景气指数为 138点，比 5
月份调查数据上升了 6 个百分点，达
到 2015 年以来最高。6 月份制造业
PMI 和非制造业 PMI 均显著上升，规
模以上工业企业利润增速比 5 月份加
快 2.4 个百分点。企业效益好转推动
本期投资景气指数上涨 6个百分点。

本期收入增长指数为 152 点，比
上期上升 5 个百分点。受访家庭投资
收益的改善是带动收入增长的主要因
素。本期投资收益上升 6 个百分点，
至 149 点。其中，现在投资收益指数
上升 6 个百分点，预期投资收益指数
上升 5 个百分点。年初伴随去杠杆和
监管政策收紧推进，资金面一度偏
紧，流动性风险有所增加。此后，央
行在 《2017 年一季度中国货币政策执
行报告》 中明确表示，未来将把握好
去杠杆和维护流动性基本稳定的平
衡，助力市场流动性的提升。

7 月份，上证综指重回 3200 点以
上，使得小康家庭投资收益有所改善。
分投资产品种类看，得益于股市回暖，

股票、基金收益指数比上期升幅明显。
本期家庭财务状况指数 155 点，

较上期有所改善。从收入来看，本期
预期家庭收入变化上升 6 个百分点，
现在家庭收入变化上升 3 个百分点。
财产性收入在家庭收入变化中的影响
力在加强。本期 52%的受访家庭认为
财产性收入是影响现在家庭收入增加
的主要原因；57%的受访家庭预期财
产性收入将是影响未来家庭收入变化
的主要原因。

本期投资意愿指数为 128 点，处
于历史较高水平。随着近期股票和基
金市场回暖，企业效益呈现好转势
头，小康家庭对流动资产投资意愿有
所提升，幅度为 6 个百分点。其中，
预期和现在流动资产投资意愿指数均
有所上升，涨幅分别为 6个百分点和 5
个百分点。

值得关注的是，不动产投资意愿
指数结束了长达 8 个月的下行趋势，
本期止跌回升，幅度达 5 个百分点。
今年 6 月份商品房销售情况超出市场
预期，单月销售额增速创年内新高，
待售面积环比减少 1441万平方米。

与以往不同的是，小康家庭对不
动产投资的增长主要依靠非核心城市
的带动。本期分城市调研数据显示，
本期非核心城市现在和未来不动产投
资意愿均有大幅上升，是推动本期不
动产投资意愿止跌回升的主要原因。

交银中国财富景气指数报告显示——

居民不动产投资意愿止跌回升
沈则瑾

自 6 月初以来，期货市场黑色系品种重拾
强劲走势，再次成为市场上的明星品种。螺纹
钢期货突破 4100 元/吨关口，创出近 4 年来新
高；焦炭期货时隔大半年再次站上 2000 元/吨
大关；动力煤期货也重返 600 元/吨附近。在
狂飙突进之际，黑色系为何表现得如此强势？
后市走势如何？投资者应该如何操作获利？

产业链品种集体走强

年初以来，黑色系品种走势一波三折，总
体上呈现区间震荡行情。自 6 月初后，以螺纹
钢、焦煤焦炭为代表的黑色系强势崛起。截至
8 月 7 日收盘，焦炭、焦煤、螺纹钢、热轧卷板等
区间涨幅分别达到了 53.6%、36.16%、31.79%、
32.7%，遥遥领先其他期货品种。

美尔雅期货黑色分析师杨雅心表示，“本
轮黑色系品种上涨已逾两月，走出了一轮流
畅的基差回归行情，现货成交的量价都十分
可观，基本面供需两端都给出了较好的配
合”。据介绍，自取缔“地条钢”产能基本落
实后，螺纹钢的供给一直处于紧平衡状态，
特别是对电弧炉复产的预期明显下降。近
期，国家明确对北方环保限产提出要求，唐
山、邯郸、石家庄、安阳 4 个城市采暖季钢
铁行业要限产 50%。因此，整个秋冬季节北
方都面临着产能限制，在供给偏紧的情况下
进一步增大了产量下降的预期，钢铁供需缺
口短期内难以改变。

国投安信期货黑色首席分析师曹颖认为，
今年以来黑色系期、现货价格上涨，其根本性
驱动仍然是上半年钢铁行业供给侧结构性改
革的中频炉去产能，以及房地产、基建等重点
行业对于钢材终端需求持续坚挺所导致的钢
材供需缺口。

“自 6 月初开始的黑色系期货加速上涨行
情，与钢材淡季不淡的需求表现有直接关系。”
曹颖表示，通常而言，夏季是建筑钢材的传统
需求淡季，但今年夏季，在高炉开工率持续维
持高位的同时，钢材的社会库存和钢厂库存均
持续下降至低位，由此体现出淡季不淡的钢材
需求。至于当前期现货市场中原材料强于成
材的表现，体现的正是原料对炼钢利润持续高
企提出分配要求的补涨行情。

从上游焦煤焦炭和铁矿石等原料端来看，
钢厂对原料的补库力度是促进原料端涨价的
最重要因素，钢厂满产生产的状态刺激了焦炭
需求，焦化厂利润大幅回归，生产动力增强，但
环保政策仍将对产能规模形成压制，因此焦化
厂库存持续偏低，现货成交顺畅，已连续出现 5
轮涨价，现货的支撑力强。

杨雅心表示，从 6 月份开始，焦炭转强也
带动了钢厂对矿石的补库，进口矿石库存可用
天数从 22 天快速增加到 27 天，矿石的结构性
矛盾再度加剧。PB 粉、纽曼粉等高品资源港
口库存快速下降，出现缺货现象，钢厂目前仍
然对高品矿询价积极，但近期受澳洲矿山事故
及北方海域封航的影响，矿石发货到货量都不
及预期，高品矿缺货难以得到有效补充，这一

现象短期仍将持续。因此，短期内黑色各品种
的基本面都存在着明显支撑。

后市走势有所分化

与去年同期相比，今年黑色系的上涨也主
要以传统行业的供给侧结构性改革为支撑，但
前后两轮的行情源头也有明显区别。

杨雅心表示，“去年螺纹钢并没有形成强
势的领涨地位，整体供给仍然偏宽松，钢厂
仍然面临着实际的经营压力，特别是在煤炭
系和矿石相继暴涨之后，钢厂利润受到成本
端的明显挤压。不过，今年螺纹钢实际供应
明显偏紧，钢厂利润得到巩固，煤炭、矿石
的基本面压力都难以与螺纹钢相提并论，整
个黑色产业链利润都依赖钢厂的采购和心
态，这种强弱关系的转变是去年和今年行情
的显著不同之处”。

值得关注的是，不少业内人士认为，由于
今年黑色系期货上涨源头从焦煤、焦炭成本推
动转变为钢材本身的供需偏紧。因此，后市钢
材行情或将极大影响黑色系产业链上不同品
种的走势。

曹颖认为，排除当前高温、降雨等天气
因素来看，钢材下游需求仍是不错的状态；
因长流程开工高位及短流程政策压制，钢材
供应短期增量仍然有限，所以结合供需来
看，钢材价格依然会呈现偏强态势。不过，
近期钢价暴涨，已经与当前供需无关，更多
是因为市场对京津冀及周边区域“2+26”个
城市将在采暖季对钢厂高炉限产 50%的强烈
担忧。

从未来供需边际变化来看，钢材需求基本
持稳，但由于 9 月份、10 月份旺季需求提前透
支，可能导致需求预期不充分；从供给端来看，
秋、冬两季环保限产的压力有可能会强于预
期，供给减量仍较大。因此，未来钢材基本面
或转入供需两弱局面，且供需弹性较小，继续
维持紧平衡状态。

对于上游焦煤焦炭而言，杨雅心认为，后
期焦化企业和钢厂炼焦煤可用天数整体将高
于上半年。焦化企业和钢厂整体有可能会补
库存，特别是四季度补库存力度会较大。预计
下半年特别是四季度钢厂焦炭可用天数或将
增加至 13天至 14天，双焦后期仍有上涨空间。

“高品位矿供给不足、低品位矿供给过剩
的结构性矛盾，未来仍将是主导矿石走势的主

要原因。考虑到矿山的生产计划将逐步落实，
中长期高品矿的紧缺或将有效缓解。因此，铁
矿石的反弹空间相对有限，后期难以改变黑色
系中最弱的地位。”杨雅心说。

操作获利有技巧

从目前黑色系品种的绝对价格来看，螺
纹钢已突破了近几年的最高点位，焦炭也出
现了今年以来新高，焦煤正在逼近今年 4 月
份阶段性高点。在黑色系品种中，尽管铁矿
石 6 月初至今涨幅约 30%，但距离年内高点
仍有一定距离。

杨雅心表示，目前黑色系品种价格高位的
风险和压力在增大，多单应已兑现利润为主，
未进场资金不建议盲目摸高。同时，在基本面
有较强支撑的情况下，市场氛围未转势，试空
也需谨慎。“螺纹钢后期大概率维持偏强震荡，
但涨幅或难以达到前期水平。如果螺纹钢有
回调 3500 元/吨这一平台价位的机会，则可考
虑多单区间操作，待其回升至相对高位时，再
平仓卖出。”

曹颖认为，考虑到当前钢材期货价格已经
出现预期炒作下的超涨行情，不建议投资者再
入场追多。但是，由于螺纹钢短期内大概率维
持偏强震荡，投资者原有的螺纹钢 1810 合约
多单可继续持有。

在上游的原材料中，曹颖认为，当前焦炭
市场供需平衡仍偏紧，现货还有一定补涨空
间，但期货盘面价格则受到采暖季下游钢厂限
产预期的压制；炼焦煤现货价格尚有跟随焦炭
补涨的空间，同时期货盘面价格受采暖季钢
厂、焦化厂双重限产预期的打击，下游需求受
限，品种的基本顶部已见，后市应该已偏空头
的思维对待。

对于铁矿石期货而言，有市场人士认为，
铁矿石期货因 1709 合约交割再次面临供应的
结构性问题，所以当前铁矿石跟随钢价补涨的
驱动力最强；但铁矿石供需的结构性错配问题
仍未解决，后期钢价如若回落，铁矿石价格预
计会迅速回落。

杨雅心认为，目前铁矿石短期内已积累较
大涨幅，后市走势跟钢价紧密相关。总体来
看，黑色系中，铁矿石是比较适合试空的品种，
可关注其 600 吨/元附近的压力。但在近期黑
色系整体偏强的氛围下，铁矿石或难有流畅的
下跌走势，可作为保护性头寸配置。

（文/金 风）


