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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 

    周一（8 月 12 日），A 股高开后单边上行，权重板块集体发威，煤炭股出现罕见“涨停

潮”。截止收盘，上证综指涨 49.04 点或 2.39%报 2101.28 点，深证成指涨 210.76 点或 2.59%

报 8356.73 点，两市全天成交金额 2388.57 亿元人民币，上日为 1887.2 亿元人民币。中小

板指升 1.19%，创业板指跌 0.91%。在解禁大潮背景下，创业板依旧是资金出逃重灾区。 

 

    周一（8 月 12 日），港股早盘小幅低开后走稳，随后出现一波快速拉升，站上 22000

点，午后恒指继续震荡向上，涨幅扩大，最多涨逾 400 点，最高涨至 22283.05 点。收复 5

日、10 日、20日、100 日均线。金融煤炭股受捧。截至收盘，恒指报 22271.28 点，涨 463.72

点或 2.13%，连续第三日上涨；国企指数报 9928.04 点，涨 328.58 点或 3.42%；红筹指数报

4300.68 点，涨 87.75 点或 2.08%。大市全天成交约 647.46 亿港元，较上日增加 46.73%。 

 

 股指期货 

    当日，沪深 300 股指期货主力合约 IF1308 收盘涨 69.4 点或 3.05%，报 2348.4 点，贴

水 4.39 点。全天成交 92.36 万手，持仓 5.67 万手，增仓 1356 手。现货方面，沪深 300 指

数收盘涨 66.78 点或 2.92%，报 2352.79 点。 

 

 货币市场 

 

周一（8 月 12 日），上海银行间同业拆放

利率（Shibor）涨跌互现。具体来看，2周

品种跌 13.2 个基点，报 4.16%；隔夜品种

跌 5.05 个基点，报 2.9645%；1个月品种跌

3.5 个基点，报 4.50%。 

 

二、 国际市场 

 股票市场 

周一（8月 12 日），全球主要股指涨跌互现，亚太股市多数上涨，欧股涨跌互现，美

股表现稍弱。其中，希腊股指涨 2.12%，澳大利亚股市涨逾 1%，美股仅纳指小涨 0.27%，其

余国家股指涨跌幅均不超过 1%。 

  美国方面：美国三大股指多数下跌，仅纳指小涨 0.27%。截至收盘，纳斯达克综合指数 
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涨 9.84 点或 0.27%，报 3669.95 点；道琼斯工业指数跌 5.83 点或 0.04%，报 15419.68 点；

标普 500 指数跌 1.95 点或 0.12%，报 1689.47 点。 

欧洲方面：当日欧洲主要股指涨跌互现，希腊股指涨 2.12%，其余国家股指涨跌幅均不

超过 1%。截至收盘，欧股风向标泛欧斯托克 600 指数涨 0.05%，收报 306.08 点。德国 DAX

指数涨 20.94 点或 0.25%，报 8359.25 点。英国富时 100 指数跌 9.05 点或 0.14%，报 6574.34

点。法国 CAC40 指数跌 4.87 点或 0.12%，报 4071.68 点。此外，西班牙 IBEX 35 指数报 8717.7

点，跌 17.8 点或 0.2%。意大利指数报 18318.1 点，涨 81.31 点或 0.45%。希腊 ASE 通用指

数报 977.21 点，涨 20.28 点或 2.12%。 

亚太方面：亚太主要股指多数收涨。日经 225 指数下跌 95.76 点或 0.7%，收报 13519.43

点。韩国综合指数上涨 4.12 点或 0.22%，收报 1884.83 点。中国台湾加权指数上涨 50.64

点或 0.64%，收报 7906.78 点。澳大利亚标普 200 指数上涨 53.49 点或 1.06%，收报 5108.70

点。新西兰 NZ50 指数下跌 11.34 点或 0.25%，收报 4522.30 点。 

 大宗商品 

黄金：上周五（8月 9 日），纽约黄金期货价格收盘上涨 0.18%，收于 1312.2 美元/盎

司，连升 3日。主要由于中国经济数据表现良好，且美元汇率持续下滑，另外美联储或在 9

月开始缩减购债规模也提振了金价。上周纽约黄金小涨 0.13%，止跌回升。当日，纽约商业

交易所（NYMEX）下属商品交易所（COMEX）12 月份交割的黄金期货价格上涨 2.3 美元，报

收于每盎司 1312.2 美元，涨幅为 0.18%，周涨 0.13%。 

  

原油：周一（8月 12 日），纽约黄金期货价格收盘上涨 1.68%，收于 1334.2 美元/盎司，

连升 4日。主要由于全球最大的黄金 ETF 基金持仓量增加 1.8 吨，为 6月 10 日以来首次增

长，且现货需求有所回升也助推金价反弹。当日，纽约商业交易所（NYMEX）下属商品交易

所（COMEX）12 月份交割的黄金期货价格上涨 22 美元，报收于每盎司 1334.2 美元，涨幅为

1.68%。 

  

【热点资讯】 

【国务院：尽快启动上市小微企业再融资】 

  国务院办公厅近日发布关于金融支持小微企业发展的实施意见。《意见》延续了近期的

政策指向和会议精神，要求加强小微企业金融服务工作，全力支持小微企业良性发展。在大

力拓展小微企业直接融资渠道方面，《意见》提出，要进一步优化中小企业板、创业板市场

的制度安排，并适当放宽创业板市场对创新型、成长型企业的财务准入标准，尽快启动上市

小微企业再融资。 

  《意见》明确，人民银行、银监会、证监会、保监会等部门将分别牵头加强小微企业金

融服务的八方面工作：确保实现小微企业贷款增速和增量“两个不低于”的目标；加快丰富

和创新小微企业金融服务方式；着力强化对小微企业的增信服务和信息服务；积极发展小型

金融机构；大力拓展小微企业直接融资渠道；切实降低小微企业融资成本；加大对小微企业

金融服务的政策支持力度；全面营造良好的小微金融发展环境。 
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    《意见》要求，进一步扩大中小企业私募债券试点，逐步扩大中小企业集合债券和小微

企业增信集合债券发行规模，在创业板、新三板、公司债、私募债等市场建立服务小微企业

的小额、快速、灵活的融资机制。 

  《意见》还要求，在清理整顿各类交易场所基础上，将区域性股权市场纳入多层次资本

市场体系，促进小微企业改制、挂牌、定向转让股份和融资，支持证券公司通过区域性股权

市场为小微企业提供挂牌公司推荐、股权代理买卖等服务。 

  《意见》还提出，进一步建立健全非上市公众公司监管制度，适时出台定向发行、并购

重组等具体规定，支持小微企业股本融资、股份转让、资产重组等活动。探索发展并购投资

基金，积极引导私募股权投资基金、创业投资企业投资于小微企业，支持符合条件的创业投

资企业、股权投资企业等发行企业债券，专项用于投资小微企业，促进创新型、创业型小微

企业融资发展。  

  

【银监会明确个人按揭贷款违约损失率不得低于 10%】   

  为了确保信用风险加权资产计量的审慎性，银监会于近期制定发布了包括《关于商业银

行实施内部评级法的补充监管要求》（简称《补充监管要求》）等在内的多个资本监管配套

政策文件。《补充监管要求》明确，商业银行应根据清收不良贷款的经验数据、内部政策流

程、经济周期对抵押品价值的影响等因素审慎估计违约损失率，鉴于房地产价值波动的周期

性特征，个人住房抵押贷款的违约损失率不得低于 10%。 

  《补充监管要求》明确，商业银行应制定符合本行资产组合实际的内部评级法实施规划，

持续提高内部评级法的资产覆盖率，确保自获准实施内部评级法后三年中内部评级法能够覆

盖主要风险暴露。若银行集团对某法人实体中一类资产（或资产子类）采用内部评级法，必

须覆盖该法人实体的所有该类资产（或资产子类）。银行集团不得通过选择性使用不同方法

并在集团内部不同法人实体之间转移风险来降低资本要求。 

  《补充监管要求》明确，获准采用内部评级法后，若商业银行不能持续满足监管要求，

银监会将要求商业银行制定整改计划并报银监会批准。对获准采用内部评级法的风险暴露，

未经银监会批准商业银行不得退回到权重法；对获准采用高级内部评级法的，未经银监会批

准不得退回到初级内部评级法。 

  《补充监管要求》明确，商业银行实施内部评级法应审慎估计违约概率、违约损失率、

违约风险暴露和期限等风险参数。计算资本充足率时，内部评级法覆盖部分的信用风险加权

资产不低于商业银行内部估计值的 1.06 倍。 

  对于部分实施内部评级法的，《补充监管要求》规定，商业银行要根据内部评级法和权

重法计算的信用风险加权资产的比例分割超额贷款损失准备。对无法实现逐笔分拆贷款损失

准备的贷款，其超额贷款损失准备再按照内部评级法和权重法所对应的信用风险加权资产比

例进行分割。内部评级法并行期后可计入二级资本的超额贷款损失准备不得超过对应信用风

险加权资产的 0.6%。 

  

【清华养老制度改革方案：建议 2015 年开始实施延迟退休】   

  日前，人力资源和社会保障部表示，正在抓紧研究养老保险顶层设计方案。来自社科院、

人大、清华、武大等院校的多个专家团队参与制定了多套改革备选方案，并要求在 7月底提

交有关部门讨论。8 月 12 日，清华大学提出的养老体制改革方案率先在人民网上公开。方

案提出，从 2015 年开始实施有步骤的延迟退休计划，2030 年之前完成男、女职工和居民 65

岁领取养老金的目标。 
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    中国社科院一位知情人士称，社科院早已提交了养老体制改革的方案，在一同提交的文

件中，也有专门针对延迟退休的问题的建议。首都经贸大学金融学院农村保险研究所所长庹

国柱表示，从长远来看，实行延迟退休的趋势不可逆转。 

  

【恒天然集团计划 6周内完成污染事件调查】   

  8 月 12 日，恒天然集团董事长约翰·威尔逊宣布，董事会已成立浓缩乳清蛋白事件调

查委员会，该委员会将针对事件发生的原因以及随后发生的一系列事件开展独立调查。按照

董事会计划，调查将在六周内完成。 

  本月初，恒天然称发现 38 吨浓缩乳清蛋白粉可能被肉毒杆菌所污染。受污染影响的下

游品牌及公司包括娃哈哈、可口可乐、多美滋、可瑞康、雅培、牛栏、上海糖业烟酒集团、

Vitaco 饮料以及 3家位于大洋洲的动物饲料公司。  

  

【股票市场评论】 

    昨日大盘小幅高开，早盘在环保板块走强带动下展开震荡上攻，开盘不久创业板指数出

现大幅跳水一度拖累大盘回调，但煤炭、有色、金融、地产等权重板块纷纷大涨再次拉升股

指强势上行，盘中站上 50日均线；午后大盘继续强势上行，尾盘突破 2100 点关口，最终收

出光头长阳，成交量较前日大幅增加。  

    盘面上看，两市板块普涨，共 43 只个股涨停，市场整体呈现强势反弹格局，同时二八

分化非常明显，之前长期走弱的煤炭板块出现罕见大涨，板块中 15 只个股涨停，引领了权

重板块的集体反弹，成为市场做多的绝对主力；而中小盘强势概念股则集体走弱拖累创业板

指数一度跌幅超过 2%；另外，在国务院对于环保将成为新支柱产业的表态提振之下，环保

概念个股集体大涨，激活了市场做多人气。技术上看，大盘一举放量突破 2100 点，重回上

升通道中，向上的空间已被打开，近期继续震荡上行概率较大；创业板指数失守 20 日线支

撑，双顶形态基本构筑成形，后市有继续杀跌风险。总体看，在经济面初现企稳政策利好频

出的背景下，市场在超跌蓝筹股探底回升带动下有望迎来一波阶段性反弹行情，不过前期遭

热炒的纯概念板块个股恐延续调整走势。 
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