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【本期摘要】

宏观：持续推进经济稳增长，四季度大盘有望稳中有进

监管：个人养老金税优政策出台

行业：9月上半月行业发行市场平稳、成立市场下滑，未来五年高净值客群有望翻倍、医疗设备投融资等

领域或有较多业务机会

集团：上实集团下属多家成员企业荣获国家级、市级奖项
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宏 观 环 境

四季度经济大盘有望稳中有进

四季度经济大盘有望稳中有进。未来一段时期，我国将在一个更加不稳定不确定的世

界中谋发展，统筹疫情防控和经济社会发展，努力克服总需求收缩、总成本上行、风险加

速抬头、市场预期不稳等困难和挑战，实现全年经济稳增长的成功收官。亚洲开发银行预

测，我国全年经济增长 3.3%。即使考虑美元汇率因素，预计仍将为全球贡献第二大经济增

量。继续全面强化基建投资、企业投资，力争实现两位数增长，信托行业也将继续在基础

产业和工商企业两大投向获得大量优质资产来源。储蓄的规模和意愿双双高企，四季度居

民消费预计小幅增长。实体经济和投资环境都仍将面临较宽松的流动性环境。汇率下行趋

势有望扭转，人民币国际化之路越走越宽。

个人养老金税收优惠政策出台

9月 26日，国务院常务会议决定，对政策支持、商业化运营的个人养老金实行个人

所得税优惠：对缴费者按每年 1.2万元的限额予以税前扣除，投资收益暂不征税，领取

收入实际税负由 7.5%降为 3%。《关于推动个人养老金发展的意见》，宣告了基本养老

保险、企业/职业年金和个人养老金的三支柱养老金制度基本确立。个人养老金实行个人

账户制度，账户具有唯一性，实施封闭运行。参加人可用养老金余额在符合规定的金融

机构或销售渠道购买金融产品，并承担相应风险。中金公司认为个人养老金账户资金规

模有望突破万亿元。预计税优政策将进一步打开个人养老金的市场空间，一方面激励更

多居民特别是中低收入纳税群体参与，做强养老第三支柱；另一方面加速长期资金积

累，利好资本市场发展。

中概股接受美方审计底稿检查，退市风险大减

9月19日美国PCAOB（美国公众公司会计监督委员会）检查在美上市中概股的审计

底稿，预计用时8-10周，或在12月初得出检查结果。美国监管机构已选定阿里巴巴、网

易、百度、京东以及百胜中国等作为首批接受审计底稿检查的中概股公司。根据中美在8
月底就中概股审计达成的协议，中国证监会将安排在美上市的中国公司及其会计师事务

所将其审计底稿和其他数据从内地转移到香港，接受美方检查。

2020年美国《外国公司问责法》规定，在美上市的中概股如果连续三年未能提交

PCAOB所要求的报告，美国证券交易委员会有权将摘牌。至今超过160家中国公司被认

定未遵守美国审计规则。高盛认为，中美达成协议后中概股退市的机率由3月的95%降至

50%，若退市风险完全消除，有望带动中概股的市盈率提高11%。该项政策推出有利于中

概股相关港股走势企稳，也有利于市场整体信心修复，为昭海金融、沪光国际等在港机

构开展H股市场的投资提供更好环境。
注：国际市场部分内容由香港专业机构提供。

9月上半月行业集合信托业务量价平稳

据用益信托网统计，本期（9月12日-9月25日）行业集合信托业务规模的周发行量余上

期持平（同比下降22.5%），仍处于年内平均区间。本期非标项目平均收益率6.75%，与上

期上升2bp（同比下降24bp）。
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预计发行规模和收益率有望维持小幅波动。从发行规模来看，实体经济融资需求严重

不足，加之政策性金融和商业银行均全力下沉服务企业、基建，此外“遏制新增、化解存

量”隐性债务处置思路不变，因此对基础产业、工商企业等信托业务形成一定挤出效应。

而金融类业务本期占比达78.9%，仍处于近两年高位。从收益率来看，三点因素或有一定

影响，一是LPR结构性下行后，央行仍有存在进一步的放松可能；二是金融业务仍将占比

仍将高位；三是监管持续呵护地产融资环境，但多数地区销售疲弱整体抑制投资意愿，金

九销售情况同比保持下滑，地产业务仍难有出色表现。

图1-行业集合信托每周发行规模（单位：亿元）

图2-行业集合信托业务每周平均收益率

未来五年中国百万富豪有望翻番

9月20日，瑞士信贷《年度财富报告》指出，2021年中国家庭财富总额同比增长15%至

85万亿美元，百万富翁620万名，比2020年增加了100多万，是全球百万富翁新增人数520
万名的1/5。超富人群32710名，同比增长19%。预计中国百万富翁将在五年后翻番到1220
万名，超富人群有望增至6万名；未来几年随着金融市场的发展，股票和债券等金融资产

占中国家庭财富的比重也将上升。瑞信所指“财富”等于房地产、金融资产等价值减去债

务，“百万富翁”指财富达100万美元的人群，“超富”人群的财富门槛是5000万美元。

医疗新基建千亿级需求涌现

9月7日，国常会决定对部分领域设备更新改造贷款阶段性财政贴息提供信贷支持，涉

及为期2年的1.7万亿贷款总额，中央财政贴息2.5%，贷款利息≤3.2%，补贴后≤0.7%。

千亿级医疗设备购置市场需求有望涌现。近期，国家卫健委也发布通知拟使用财政贴

息贷款更新改造医疗设备，覆盖公立和非公立医疗机构，每家医院金额不低于2000万元，

涉及诊疗、临床检验、重症、康复、科研转化等设备购置，以达到二甲医院配置标准，苏

浙皖三省已合计上报180亿元需求。此外，前期国家卫健委印发的《“千县工程”县医院

综合能力提升方案（2021-2025年）》 明确推动省市优质医疗资源向县域下沉，到2025年
至少1000家县医院达到三级医院服务水平。券商研究认为市场空间约2000-3000亿元。

医疗器械细分领域头部企业仍将受益。医疗新基建浪潮和国产替代大趋势给国产医疗

设备行业特别是龙头企业带来了较快发展机会，但多数医院盈利预期较差，预计财务情况

较好的医院才会有较强的购置需求。如医疗器械领域的迈瑞医疗、自动化药房领域的健麾

信息、净化工程领域的华康医疗、超声内镜领域的开立医疗，影像领域的联影医疗等，均

可能有较好业务机遇。
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上实集团下属3家机构入选中国风险投资行业年度榜单

9月23日，中国风险投资研究院揭晓CVCRI·2022中国风险投资行业年度榜单·金投奖

榜单·年中榜，分别评选了综合榜及产业榜两大榜单，涵盖了12个子榜单，全方位对在中

国风险投资行业取得重大突破和卓越贡献、创造社会效益的投资机构进行表彰。其中，国

际创投成功入选2022年度中国影响力投资机构TOP30，上实投资成功入选2022年度中国国

资影响力投资机构TOP50，上海生物医药产业基金成功入选2022年度中国新锐投资机构

TOP20、中国最佳医疗健康领域投资机构TOP30。

上海医药名列中国生物医药企业创新力百强榜第7位
9月16日，米内网发布《2021年度中国生物医药企业创新力百强系列榜单》，上海医药

入选中国BigPharma创新力TOP10排行榜，入围企业需要提供1万人以上的就业岗位，2021
年研发投入超过10亿元，2021年有1类新药处于II期临床或以上研发阶段。

上实服务获上海市物业服务综合百强企业第5位
9月22日，上海市物业管理行业协会揭晓了2022上海物业服务综合百强榜单，上实发展

旗下上实服务名列第五位，连续多年跻身上海五强。公司在物业管理数量、非居类物业管

理面积、办公类物业管理面积、公众类物业管理面积、机关类管理面积领、员工总数、服

务质量、履行社会责任表彰、上海品牌物业服务企业等子榜单中均排名前十甚至榜首。
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