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主要结论： 

 

市场短期震荡后反弹有望延续。 

 

1、从公布的2月经济数据来看，经济增速仍在放缓，无论是货币、信贷、消

费还是进出口全都低位运行。对于这个问题，我们是这样看的，年初以来的这波

行情主要是流动性改善预期和估值修复主导的，基本面在这里只充当了中性的角

色，对一致预期来说，基本面目前阶段更坏的可能性很小但也不会马上好起来。                
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【市场回顾】 

一、国内市场 

 股票市场 

周二（6月 25 日），A股走出 V型反转走势，上证综指在午后大跌 5.7%创出 1849.65 点

的新低后，银行券商等权重股扛起反攻大旗，带领上证综指相继收复 1900 点大关以及前期

低点 1949 点。上证综指收报 1959.51 点，跌 0.19%，盘中最低下探至 1849.65 点，为 2009

年 1月 5 日以来最低；深证成指收报 7495.10 点，跌 1.23%，盘中最低跌至 7045.60 点，创

2009 年 2月 2日以来新低。两市全天成交 2092 亿元人民币，较上个交易日放大近两成。中

小板指与创业板指逆势上扬，创业板指升幅超 1%。 

周二（6 月 25 日），香港恒指上演“V”型行情，由跌近 2%转为上涨，并逼近 20000 点关

口。截至收盘，恒指报 19855.72 点，涨 41.74 点或 0.21%。国企指数报 8871.28 点，跌 67.35

点或 0.75%；红筹指数报 3756.43 点，跌 21 点或 0.56%。大市全天共成交约 929 亿港元，较

前一交易日增加 155 亿港元。A 股同样走出 V 型反转走势，上证综指在午后大跌 5.7%创出

1849.65 点的新低后，银行券商等权重股扛起反攻大旗，带领上证综指相继收复 1900 点大

关以及前期低点 1949 点。 

 

 股指期货 

    沪深 300 股指期货主力合约 IF1307 收盘跌 2.09%，报 2112.8 点。全天成交 126.47 万

手，持仓 7.34 万手，减仓 17886 手。现货方面，沪深 300 指数收盘跌 0.27%，报 2165.42

点。 

 

 货币市场 

 

 

周二（6月 25 日），上海银行间同业拆

放利率（Shibor）涨跌互现。具体来看，

隔夜品种跌 75.3 个基点，报 5.7360%，

一周品种涨 33.3 个基点，报 7.6440%。 
 
 
 
 

二、国际市场 

周二（6月 25 日），全球主要股指涨跌互现，美股全线上涨，欧股多数上涨，亚太股市

全线下跌。中国央行表示将出相关政策稳定市场，且欧美当日经济数据多数利好。 

    美国方面：美国三大股指全线反弹涨幅均不超过 1%。截至收盘，纳斯达克综合指数涨

27.13 点或 0.82%，报 3347.89 点；道琼斯工业指数涨 100.75 点或 0.69%，报 14760.31 点；

标普 500 指数涨 14.95 点或 0.95%，报 1588.04 点。 

欧洲方面：欧盟多国经济数据多数利好，且中国股市在央行部分政策刺激下低位强势反 
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弹，同时欧洲央行行长德拉吉表示欧元区仍将继续维持宽松货币政策，当日欧洲主要股指多

数上涨，英国、法国、德国和希腊股指涨逾 1%。截至收盘，欧股风向标泛欧斯托克 600 指

数涨 0.02 点或 0.06%，收报 287.83 点。德国 DAX 指数涨 118.85 点或 1.55%，报 7811.3 点。

英国富时100指数涨72.81点或 1.21%，报6101.91点。法国CAC40指数涨54.19点或 1.51%，

报 3649.82 点。此外，西班牙 IBEX 35 指数报 7607.7 点，涨 54.5 点或 0.72%。意大利 MIB

指数报 15056 点，跌 55.81 点或 0.37%。希腊 ASE 通用指数报 840.71 点，涨 10.7 点或 1.29%。 

亚太方面：亚太主要股指收盘全线下跌，部分股指跌逾 1%。日本东京日经 225 指数收

报 12969.34 点，下跌 93.44 点或 0.72%。韩国综合指数收报 1780.63 点，下跌 18.38 点或

1.02%。澳大利亚标普 200 指数收报 4656 点，下跌 13.14 点或 0.28%。新西兰 NZX50 指数收

报 4316.99 点，下跌 47.05 点或 1.08%。中国台湾加权指数收报 7663.23 点，下跌 94.80 点

或 1.22%；香港市场，恒指报 19855.72 点，涨 41.74 点或 0.21%。 

 

 大宗商品 

    黄金：周二（6月 25 日），纽约黄金期货价格收跌 0.1%，主要由于相对强劲的经济数据

增强了市场有关美联储将在今年晚些时候开始削减“量化宽松”规模的预期。当日，纽约商业

交易所（NYMEX）下属商品交易所（COMEX）8 月份交割的黄金期货价格下跌 2美元，报收于

每盎司 1275.1 美元，跌幅为 0.1%，盘中最高触及 1289 美元/盎司。因 5月美国耐用品订单

增长 3.6%，且 5月份美国成屋销售量上升至五年以来的最高水平，4 月份的凯斯-席勒住房

价格指数上升，同时 6月份的美国经济谘商局消费者信心指数表现健康，从而推动金价转为

下跌。 

    原油：周二（6月 25 日），纽约商业交易所（NYMEX）8月份交割的轻质原油期货价格上

涨 0.14 美元，报收于每桶 95.32 美元，涨幅为 0.1%。因投资者静待即将发布的原油库存数

据。伦敦 ICE 欧洲期货交易所 8 月份交割的北海布伦特原油期货价格上涨 10 美分，报收于

每桶 101.26 美元，涨幅为 0.1%。按此计算，北海布伦特原油期货与纽约轻质原油期货之间

的差价为每桶 5.96 美元，这一差价在 2011 年 10 月 14 日触及每桶 27.88 美元的历史最高水

平。  

 

【热点资讯】 

【陆家嘴论坛新闻发布会“一行三会”表态稳预期】 

  6 月 25 日 14 时 30 分，上海市召开 2013 陆家嘴论坛新闻发布会，一行三会有关负责人

出席并回答记者提问。包括人民银行上海总部、银监会办公厅、证监会办公厅、保监会办公

厅相关负责人参加发布会，一行三会表态稳住预期。以下是发布会消息汇总： 

  “央行：银行体系流动性风险总体可控”：中国人民银行上海总部副主任凌涛表示，下

一步将密切监测流动性体系变化，灵活调节流动性管理，引导流动性预期，同时发挥宏观审

慎的逆周期管理，引导金融支持实体经济。 

  “央行：加快推进显性存款保险制度立法”：中国人民银行上海总部副主任凌涛表示，

存款保险制度已与各方达成一致，但还没开始实施。我们实际上一直有隐性的存款保障，效

率低下不透明，因此需要显性的存款保险制度，加快推进立法，并积极做好这项制度出台的

准备工作。 

“证监会：正在研究注册制改革问题”：证监会办公厅副主任江向阳表示，证监会已经

向社会公开征求关于新股发行体制改革的意见，意见收集于 6月 21 日结束，目前正在进行 
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研究汇总。证监会将根据征求的意见，研究具体条文。所有企业都要按照新的规定执行，符

合新规且完成会后事项的，证监会将给予发行批文。 

  “证监会：将采取综合措施提振市场信心”：针对股市大跌，证监会办公厅副主任江向

阳表示，近期受到国内外波动幅度较大，股市价格是经济运行状况的反映，同时也受到资金

供求和股民信息的多种影响，我们将加快改革，加强基础性建设，维护市场三公，采取综合

措施，提振市场信心，维护资本市场健康发展。 

  “银监会：银行不得新增平台贷款规模严打准入标准”：银监会办公厅刘宏宇表示，从

银监会角度看监管风险，不仅仅是看不良率指标的数据，现在最主要在五个方面，整个银行

体系重点监控、防控五个领域。第一个领域是地方政府融资平台贷款。现在要求所有银行法

人不得新增平台贷款规模，而且也严打新增贷款的准入标准。 

  “银监会：当前重点关注五领域风险”：银监会表示，当前银监会重点关注五大领域的

风险：地方融资平台贷款、房地产贷款、理财产品、外部风险的传染。 

  “银监会：银行整体资产质量稳定风险可控”：银监会办公厅刘宏宇表示，今年不良贷

款有所反弹，但是银行整体资产质量稳定，风险可控。到一季度末，不良率是 0.96%。余额

并没有出现大幅反弹，不良率也保持了基本稳定。 

  “银监会：近期银行业间没有出现大量违约”：银监会办公厅刘宏宇表示，监管方面了

解到的情况显示，近期银行业之间并没有出现大量违约的情况。在业务监管上，银监会坚持

风险水平与管理能力匹配，会计核算上实质重于形式，查处与整改并重的监管原则。 

  “上海自贸试验区方案正向国务院报批”：上海金融办副主任徐权表示，中国上海自由

贸易试验区方案正在向国务院报批，其中涉及到金融创新的内容包括利率市场化、汇率市场

化、金融业的对外开放和产品创新等方面的先行先试。  

  

【国税总局副局长：今年税收收入形势非常严峻】   

  近期，国家税务总局开展集中调研。国税总局副局长宋兰在江浙一带调研时坦言，今年

的税收收入形势非常严峻。国税总局副局长强调，越是收入形势严峻，越要强调依法征税。

要坚决防止和制止收“过头税”和虚收税款的行为。 

  数据显示，今年前 5 月，全国公共财政收入增长 6.6%，增幅同比回落 6.1 个百分点，

其中财政收入中的税收收入增长 6.9%，增幅同比回落 2.5 个百分点。而根据预算安排，今

年全国税收收入较去年的 10.06 万亿元增加 8.5%。显然，今年税收整体压力较大。  

  

【决策层酝酿出台高铁“保在建”措施】 

  6 月 25 日，有在建高铁项目的高层透露，近日已经拜会过相关银行，商讨尚未到位的

贷款问题，大约 50 亿-60 亿元的贷款未到位。这个项目属于“保在建”的重点项目。对此，

有消息人士指出，决策层已经开会讨论并布置任务探讨下一步将采取何种措施保高铁当前在

建项目顺利推进。 

  上述高铁项目高层还表示，不清楚“钱荒”将持续多久，目前银行也无力保证后续贷款

合约中的资金能如期到账。银行尚未提出与铁路重新议定贷款利率，铁路贷款的利率目前基

本都是按照基准利率在执行。若银行贷款资金短期不能到位，项目建设尚能支撑一个多月，

目前账面上仍有铁路建设债券的部分资金以及铁总拨付的少额铁路建设基金支撑。 

  中国铁路总公司今年“保在建”的重点项目包括厦深、杭甬、杭宁在内的沿海高铁线以

及部分西部线路等等，均力争年内建成通车。大部分线路都属于“四纵四横”的高铁主干线。  
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【股票市场评论】 

昨日两市惯性低开，小幅上行后市场出现恐慌性杀跌，大盘最低下探至 1849 点；午后

有资金开始抄底，大盘在银行权重的带领下展开反弹，个股普涨，最终大盘回补跳空缺口并

基本收于全天高点，成交量较长上日明显放大。  

近期两市大跌最主要的原因是银行间资金面紧张，将影响实体经济以及对证券市场的资

金吸附作用。本周虽银行间回购利率有所回落，但由于央行对商业银行在年中之时作好流动

性管理的表态，以及本周央行仍未进行流动性干预措施，预计资金面在月底之前基本不会改

观；管理层希望对银行脱媒、房地产、地方政府债等高收益资产的挤出以进入实体经济的期

望，不是短期可以实现，而对银行业的利润增长将明显压制；近期已中期预报的上市公司整

体情况不容乐观，因此市场风险仍未完全释放。昨日的大幅反弹使抄底资金有获利了结的需

求，后市我们认为大盘将有宽幅震荡走势。 

 

                                                     本资讯产品所有数据均来自 wind 资讯 
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