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【市场回顾】 

 A 股市场 

周三（8月 13 日），A股早盘短暂震荡后小幅冲高，上证综指创出年内新高 2230.99 点，随后受 7月信贷数

据远低于市场预期影响，上证综指快速跳水，连续跌穿 5日和 10日均线，一度考验 2200 点的支撑力度，午后在

煤炭、保险、钢铁等板块拉升的带动下，股指企稳回升，临近尾盘上证综指翻红。 

截至收盘，上证综指涨 1.28 点或 0.06%报 2222.88 点，深证成指涨 13.60 点或 0.17%报 7980.49 点。两市全

天成交金额 3081 亿元人民币，上日为 2872 亿元。中小板指收盘跌 0.08%；创业板指收盘跌 0.87%。  

 股指期货 

沪深 300 股指期货主力合约 IF1408 收盘涨 0.2 点或 0.01%，报 2358.8 点，贴水 0.1 点。全天成交 55.40 万

手，持仓 4.84 万手，减仓 27870 手。现货方面，沪深 300 指数收盘涨 1.85 点或 0.08%，报 2358.9 点。         

 国际行情 

指数名称 收盘 涨幅（%） 指数名称 收盘    涨幅（%） 

美国 香港 

道琼斯工业指数 16651.80     0.55      恒生指数 24890.34   0.81 

纳斯达克综合指数 4434.13     1.02      国企指数 11193.89   1.17 

标准普尔 500 指数 1946.72     0.67      红筹指数 4810.97   0.55 

               欧洲                亚太 

英国 FTSE100 6656.68     0.37    日经 225 指数 15213.63   0.35 

德国 DAX 指数 9198.88     1.43 澳大利亚标普 200 5514.72  -0.28 

法国 CAC40 指数 4194.79     0.78 韩国综合指数 2062.36   1.02 

意大利指数 20716.76     0.53 新西兰 NZ50 指数 5054.70  -0.02 

西班牙 IBEX 指数 10304.00     0.61 中国台湾加权指数 9231.31   0.74 

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

【股市评论】 

昨日两市微幅高开，早盘一度受券商、酿酒板块大涨带动小幅震荡攀升，上午 10 点半创出新高后在信贷数

据大幅低于预期打压之下，大盘出现放量跳水，盘中逼近 10日线，不过在 2200 点上方企稳回升。午后，煤炭、

钢铁板块异军突起带动权重板块整体走强，成交量较前日明显放大。 

盘面上看，两市板块涨跌参半，共 26只个股涨停，3只个股跌停，市场整体呈宽幅震荡走势，券商、保险、

煤炭等权重板块轮番活跃，对指数支撑明显，小盘概念板块则普遍调整。 

总体看，昨日市场虽受到不利消息打压盘中出现大幅下跌，但最终在煤炭、钢铁等权重活跃支撑下收复全部

跌幅，这预示着本轮估值回升行情并不会受到短期利空扰动而发生根本转变，后市可继续看好大盘蓝筹的表现。  
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【热点资讯】 

【上交所下发沪港通试点办法逾五十处规则遭大修】 

日前，上海证券交易所向各证券公司下发了《上海证券交易所沪港通试点办法（草案）》（下称试点办法）。

资料显示，与 4月发布的《沪港股票市场交易互联互通机制试点实施细则》（下称实施细则）相比，最新的试点

办法大修之处超过五十处。 

其中，关于两地监管、交易税费、交易所职责界限、未来可逐步放开的业务限制等相关领域，大修之处最多。

从交易规则来看，原为“禁止”或“不得”的条款，现已修改为“另有规定的除外”、“暂不参与”，显示出未来沪港通

不断拓展、完善的方向已逐步明确。尽管有诸多条款放开，若干重要底线却被交易所坚守，比如“裸卖空”仍然遭

到严格禁止；增加了“禁止回转交易”的条款，即投资者通过沪股通买入的股票，在交收前不得卖出。 

一位收到上述草案文件的券商人士表示，其实这份试点办法，就是 4月份发布的实施细则的修订版本。上交

所相关人士对此表示不予置评。在关注沪港通的券商业内人士看来，这不仅表明沪港通规则的日渐完善，亦凸显

了其中多方规则博弈的焦点所在。此外，在交易所层面，包括投资者教育工作在内的多项准备工作，亦在加速进

行。 

【多地银行下调房贷利率救市：信贷政策松动】 

继各地逐步放开限购之后，首套房贷利率的松动也开始在全国蔓延开来。不久前，上海农行宣布 8月份起下

调房贷利率。此后，北京、广州、佛山、深圳等城市的部分银行陆续下调首套房贷利率。最新加入这个队列的是

长沙、河北。业内分析，从当前房贷政策变化特征来看，当前，银行房贷审批周期缩短、部分银行房贷利率开始

有条件下浮，标志着房贷政策开始“微调”，走向定向宽松。 

据长沙当地媒体报道，长沙银行的首套房贷可以申请到基准利率，但是银行会按借款人资质、所购物业情况

实施风险定价，并不是每个客户都能申请到一样优惠利率的贷款。几乎是相同时间，河北也传出了房贷利率松动

的消息。据河北当地媒体报道，日前工商银行下调了首套房贷利率，由此前的基准利率上浮 20%，下调至基准利

率上浮 10%。不过，其他大部分银行的首套房贷利率目前没见松动。以石家庄为例，当地工商银行的首套房贷利

率确实已经下调至基准利率的 1.1 倍，中国银行、交通银行、建设银行、华夏银行的首套房贷利率也均为基准利

率上浮 10%。 

更早些时候，北、上、广、深四个一线城市也都陆续出现了房贷利率松动。最早的是上海，上海农行宣布 8

月份起下调房贷利率，首套房贷 200 万以上可以 9.5 折。 

各地银行房贷利率纷纷松动，一方面是为了响应央行差别化住房信贷政策，另一方面也在于各地放开限购后

呼吁房贷放松的压力。今年 5 月，央行研究落实差别化住房信贷政策、改进住房金融服务有关工作，并提出“央
五条”措施，优先支持首套房贷。 

同策咨询研究部总监张宏伟认为，从当前房贷政策变化特征来看，当前，银行房贷审批周期缩短、部分银行

房贷利率开始有条件下浮，标志着房贷政策开始“微调”，走向定向宽松。从首套自住用房房贷利率的角度来说，

由于福建、广西、成都、武汉、绍兴、包头等地方政府的“救市”措施的不断出台，预计 8月份以后贷款审批周期

会进一步缩短，额度也会向首套自住需求倾斜，利率高企的状况会有逐步回落的过程。从周期的角度来讲，预计

这个过程可能会持续 3~6 个月，今年第四季度房贷利率有可能会出现实质性的回落。 

【央行周三同时进行正逆回购及央票询量】 

香港万得通讯社综合报道，交易员称，周三（8 月 13 日），央行公开市场一级交易商可申报 14 天和 28 天

期正回购、14天逆回购及三个月央票需求。 
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中国央行公开市场周二（8月 12日）的操作符合市场预期，在资金面宽松且市场利率低企的状态下，以 200

亿元正回购完全对冲了当日到期量，且利率仍继续持平。本周公开市场有 640 亿元人民币正回购到期，其中周二

到期 200 亿元。 

【7 月信贷数据惊呆市场机构料央行继续定向宽松】 

央行 8月 13 日公布 7月 M2 等系列数据之后，市场各方纷纷表示惊呆了，股市在数据公布后迅速掉头向下。

分析人士对万得通讯社表示，7月信贷数据表明，经济增长继续承压，央行货币政策不会过紧，继续定向宽松的

可能性较大。 

央行数据显示，7月末，广义货币(M2)余额 119.42 万亿元，同比增长 13.5%，增速分别比上月末和去年同期

低 1.2 个和 1.0 个百分点；7 月人民币贷款增加 3852 亿元，同比少增 3145 亿元，创 2009 年 12 月以来新低。7

月份社会融资规模为 2731 亿元，分别比上月和去年同期少 1.69 万亿元和 5460 亿元，该数据创 2008 年 10 月（当

月社会融资规模为 1288 亿元）以来的新低。 

分析人士称，由于 6月信贷增长过多，加上央行主动收缩，票据收缩、信托收缩都比较猛，因此信贷数据看

上去较差。不过，单月社融低于新增信贷，这种状况在影子银行兴起后只在 2008 年 10 月、2011 年 9月出现过。

一般可算金融紧缩的极限低位。这表明，监管层推动金融机构大幅压缩高风险资产，影子银行收缩很显著。国内

金融环境的变化、资本风险偏好的下降，其实也有利于股市，这些信息不妨反向视为利好。 

有地产人士称，“看信贷数据，感觉房地产投资数据应该差不多掉个位了。”另有交易员表示，“昨天股指、

国债期货尾盘就莫名其妙，股指拉升、国债跳水，还以为有人得到内幕消息，以为今天数据好于预期呢。”数据

公布之前，现券、股市早盘都在往上冲，机构误以为数据好于预期。 

民生证券研究院副院长管清友表示，金融数据大幅弱于预期，社融、表内信贷和存款新增量均远低于历史均

值，反映二季度货币密集宽松后，央行对债务风险和潜在通胀压力的担忧收紧信用。但未来经济内生下行犹存，

在经济底线思维约束下，异常“紧”的数据难以持续，下半年货币政策维持中性。 

央行表示，在剔除特殊基数、季节效应等因素后，7月份主要金融指标仍在合理区间运行。观察金融运行仍

应更多关注主要金融指标的整体趋势性变化，而不宜拘泥于单个月份的短期数据波动。目前来看，进入 8月上旬

后，贷款基本上每天保持着 300-500 亿元的增量，预计未来货币信贷和社会融资规模仍会保持平稳增长态势。 

【央行：7 月理财产品等分流存款 1.6 万亿】 

8 月 13 日，央行发布的《2014 年 7 月金融统计数据报告》显示，6、7 月份银行业存款大起大落如同“过山

车”。6月份存款增加 3.79 万亿元，同比大幅多增 2.19 万亿元，而 7月份人民币存款则减少了 1.98 万亿元，同

比多减 1.73 万亿元。 

央行相关负责人表示，从人民币存款来看，历来就有非常明显的季末冲高、下季初回落的规律。另外，近期

由于理财、基于互联网的货币市场基金等快速发展，企业、居民存款与金融机构存款之间在季末季初转换更加频

繁，进一步加大了一般存款的季节性时点波动。初步估计，7月份银行理财等资产管理产品分流存款约 1.6 万亿

元，若与一般存款合并计算，存款的波动性就会明显减小。 

此外，近期 A股行情回暖，7月中下旬又有近 10 家公司启动 IPO，也分流了部分一般存款，其中证券公司客

户保证金增加约 3000 亿元。 

【上交所：小额账户不受基金净值赎回额度限制】 

8 月 13 日，上交所发布通知，将于 8月 18 日对基金场内申购、赎回业务实施优化，即允许小额账户不受基

金净赎回额度限制，以提升上交所货币市场基金场内实时申购、赎回业务的投资者体验，改善市场普遍反映的此

类型基金“赎回难”问题。 
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【基民学堂】 

【沪港通的蓝筹 ETF 机会】 

近期“沪港通”成了市场热点，“A、H 股”折溢价差也再次被大家所关注。香港和内地市场同权个股的折溢价，

特别是内地大中盘 A股折价现象这两年逐步加大，主要原因在于：一是港股投资者以国际投资者为主，海外对蓝

筹的估值考虑的因素更为长远，对国内蓝筹中长期的看法要比国内投资者乐观；第二，A股资本市场是管制的，

即使有较大价差，也由于没有通畅的市场机制而难以降低；第三，投资者结构的差异，截至 5月末，基金、保险、

社保、QFII（含 RQFII）占沪深两市总市值分别为 4.73%、1.85%、1.22%、1.32%，远低于海外，个人投资者的投

资行为往往伴随着集聚性、高波动性以及路径依赖性等；第四，蓝筹市场过去几年表现较差，也促使了价差扩大。 

截至 7月 31 日，沪港通中折价 5%以上的 28 只个股，有 26只落入上证 180 指数的成份股中，占所有沪港通

股票的 75%，占上证 180 指数权重约 33%。被誉为“经典蓝筹”的上证 180 指数，覆盖了上证市场所有上市企业收

入的 81%、利润的 92%、分红的 90%，以及整体市值的 70%。截至 7月 31 日，其动态市盈率低于 7.5 倍，预期分

红收益率超过 3.5%。在“沪港通”推出背景下，若看好蓝筹股，希望分享 A、H股折溢价差带来的收益，上证 180ETF、

上证 50ETF 等蓝筹 ETF 是不错的选择。 

(来源于 wind 资讯) 
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“如果你看读完后，心里有一种激动，我觉得你肯定是领悟到影响我

的那些价值观。虽然我不能保证你能成功，但我可以说你正在一个正确的

起跑线上。“（来源于虎嗅网） 


