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一、一、一、一、宏观分析宏观分析宏观分析宏观分析

((((一一一一)))) ““““新三板新三板新三板新三板””””扩容今启动扩容今启动扩容今启动扩容今启动 4444园园园园 8888企集体挂牌企集体挂牌企集体挂牌企集体挂牌

“新三板”扩大试点正式拉开帷幕。来自上海张江、武汉

东湖、天津滨海及北京中关村园区的 8 家企业今日在京集体挂

牌，登陆“新三板”市场。这标志着除中关村外，新增三家园

区的“新三板”通行证正式生效，主办券商将可在四园区范围

内挑选企业推介挂牌。

证监会有关部门负责人介绍说，“新三板”扩大试点后，

将暂时沿用中关村代办系统的各项制度规则，首批扩大试点的 8

家企业以股权转让为主，无融资安排。将来全国性场外市场建

设还将进行全面的制度构建，制度规则调整工作目前正在积极

推进，“新三板”后续扩大试点工作将遵循“稳中求进、以稳

为主”的原则。

（二）（二）（二）（二）欧洲央行计划启动货币直接交易欧洲央行计划启动货币直接交易欧洲央行计划启动货币直接交易欧洲央行计划启动货币直接交易 债券购买无上限债券购买无上限债券购买无上限债券购买无上限

欧洲央行行长德拉基在欧洲央行公布利率决议后的讲话中

称，金融市场紧张局势、不确定性加剧料令经济信心和情绪承

压，金融市场紧张局势的进一步加剧可能影响经济增长和通

胀。我们必须处于捍卫货币传导机制的立场，欧洲央行计划启

动“货币直接交易”（MOT）计划，将专注于二级主权债务市

场。近几个月，西班牙和意大利的国债收益率有所提高，导致

市场忧虑债务危机可能扩散。德拉吉表示，应对债券市场“严

重的扭曲”是必要的，债券购买将帮助降低政府债券市场的严
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重紊乱。

德拉基表示，欧洲央行将在二级市场直接开展债券购买，

债券购买是无上限的。一级市场购债由两大援助基金 EFSF/ESM

完成，购债计划是冲销式的，欧洲央行可以开始、持续或中断

债券购买。欧元区国家可选择全面的纾困或者预警项目作为获

得援助的方式，欧洲央行考虑干预已经接受救助的成员国债券

市场。

值得注意的是，欧洲央行这次加大了解决债务危机的力

度，声称购债没有数量限制，国债购买对象可以是 1~3 年的债

券，允许使用所有货币计价的市场债券工具作为抵押品，债券

将全部冲销。国债的购买将基于收益率、收益率差和流动性环

境而决定，欧洲央行也会密切观察市场的波动情况，但目前没

有确定详细的收益率目标。欧洲央行将每月公布国别购债细

节。

与之前的购债计划有所不同的是，欧洲央行决定撤销欧洲

央行优先债权人地位，并且增加了新的制约条件，制约条件将

由政府、欧盟和 IMF 共同决定。有分析人士认为，制约条件可

能会非常苛刻，因此各国购买债券的积极性会有所降低。

德拉吉强调，通过购债稳定局势不能取代各国结构性的改

革和整合措施，政策制定者们必须以最大的决心推进结构性改

革。发布会还透露此次购债决议并非一致通过，一位委员表示

反对。此前，德国经济部长罗斯勒和央行行长魏德曼就曾公开

反对过购债计划。罗斯勒还说，这些深陷困境的欧元区国家不

能寄希望于欧洲央行的债券购买来替代其必须执行的经济改

革，欧洲央行的新购债计划可能导致成员国依赖性上升，长此

以往将后患无穷。

此前，西班牙首相拉霍伊曾公开希望欧洲央行能对欧盟国

家悬殊的融资利率进行调节，以使得购债计划能更好地发挥作

用，但发布会上德拉吉明确表示没有购买西班牙银行债券和改
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善其他方面措施的构想。

分析人士还指出，欧洲央行积极的救市行动不仅缓解了美

联储在刺激经济增长上的压力，同时也会间接影响下周美联储

即将举行的议席会议，第三次定量宽松货币政策（QE3）的实施

可能因此推迟。

德拉吉称欧洲央行将增长预期下调到-0.6%至-0.2%，低于 6

月份宣布的-0.5%至 0.3%。发布会后，欧元对美元汇率刷新

1.2579 的日内低点。

（三）（三）（三）（三）发改委两日批复逾万亿元项目发改委两日批复逾万亿元项目发改委两日批复逾万亿元项目发改委两日批复逾万亿元项目 融资料获政策倾斜融资料获政策倾斜融资料获政策倾斜融资料获政策倾斜

继 5 日公布批复总投资规模逾 7000 亿元的 25 个城轨规划

和项目后，发改委 6 日再次公布批复 13 个公路建设项目、10个

市政类项目和 7 个港口、航道项目。保守估计，发改委在两天

内集中公布批复的这些项目总投资规模超过 1 万亿元。

业内人士认为，只有多管齐下，才能解决基建投资的资金

缺口。在间接融资方面，银行或进一步放松基建类项目信贷；

在直接融资方面，企业债和公司债将进一步加大对基建投资的

支持力度；同时，保险资金将进一步加大对实体经济的投资。

投资发力稳增长投资发力稳增长投资发力稳增长投资发力稳增长

据中国证券报记者统计，在新批复的 13 条公路建设项目

中，中西部地区占大部分。其中，青海茶卡至格尔木公路改扩

建工程 474 公里，新疆阿克苏至喀什公路 429 公里，新疆乌苏

至赛里木湖公路 301 公里，湖南、广东、吉林、江西、浙江、

河北、辽宁、甘肃、西藏、云南各有一条公路获批。

10 个新获批的市政类项目具体包括：河南郑州、甘肃白

银、内蒙古巴彦淖尔、古乌海、通辽、重庆渝北、陕西旬阳、

宁强、汉中的污水处理厂及配套管网工程和重庆万州区垃圾焚

烧发电厂一期工程。

近期，多个城市轨道、公路以及市政基础设施建设项目获

批，通过加大基建投资力度实现稳增长的政策取向进一步明
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确。

融资或获政策支持融资或获政策支持融资或获政策支持融资或获政策支持

目前，我国城市轨道和市政设施项目主要由地方城投公司

负责建设，逾万亿元的项目资金来源成为市场关注的焦点。业

内人士认为，除既有的银行这一间接融资渠道之外，企业债、

公司债等直接融资渠道应进一步向地方融资平台特别是平台下

的基建项目放松。

据银行业内人士透露，今后银行信贷对地方融资平台贷款

的支持重点将集中在公路、铁路、天然气、保障房等领域。中

债资信评估有限公司对 2010 年和 2011 年公开发行债券的 357

家城投企业财务状况的统计也印证了这一趋势。统计结果显

示，在银行借款规模上升较大的企业中，交通类城投企业(主要

从事城市轨道交通和高速公路投融资等业务)占了很大比例，尤

其是城市轨道交通类平台企业，这主要与融资平台监管政策继

续支持保障房、轨道交通等融资平台举债有关。

在直接融资方面，发改委按照债券募集资金投资的领域，

将今年企业债申报分为绿色通道、重点支持和正常审批三类。

绿色通道类项目将即报即审、简化程序、尽快发行；重点支持

类项目将分类排队、加快审核。中国证券报记者了解到，在发

改委的分类目录中，重大交通类项目被列入绿色通道序列，城

市基础设施则被列入重点支持类项目。

中国证券报记者获悉，发改委还在酝酿推出针对城市地

铁、城际轨道交通等项目的基础设施私募债券，以进一步解决

城市基础设施建设的资金来源问题。此外，保监会已发出通

知，降低基建债权计划门槛，鼓励保险资金进一步向基础设施

建设等领域投资。

不过，业内人士担忧，众多基建项目获批必然带来天量融

资需求，而为了满足这些需求，此前对地方城投公司紧缩的融

资政策势必进一步放松，这会在某种程度上放大地方融资平台
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的风险。

（四）（四）（四）（四）成品油调价窗口预计成品油调价窗口预计成品油调价窗口预计成品油调价窗口预计 10101010 日开启日开启日开启日开启 每吨将涨每吨将涨每吨将涨每吨将涨 550550550550元元元元

新华社石油价格系统 9 月 6 日发布的数据显示，截至 9 月 5

日，迪拜、布伦特、辛塔三地原油移动平均价格变化率已达到

8.14%，预计 9 月 10 日调价窗口将开启。届时三地价格变化率

可能达到 8.5%左右，国内成品油价格每吨将上涨 550 元左右。

目前来看，延迟调价的可能性不大。若未来几个工作日国际市

场油价出现大涨，不排除涨幅进一步扩大的可能。

因国际原油价格持续高位坚挺，对于此次上调成品油零售

价格的市场预期也在不断加重。根据安迅思息旺能源的监测，

目前全国主营的柴油批发价格都已经在最高零售限价，已经消

化了 300 元/吨的上调幅度，山东部分炼厂已经暂停对外报价。

而中下游客户则都已经提早补货，目前都在持货待涨。

“9 月份国内柴油价格会持续小幅攀升。”该机构进一步指

出，这是由于 9-10 月份是国内柴油需求的传统旺季，加上主营

炼厂在 9 月份检修较多，未来两月柴油资源可能会有所抽紧，

而国际原油价格也一直高位震荡。“若调价兑现幅度达 500 元/

吨，预计国内柴油批发价格还会有 200 元/吨的上涨空间，调价

兑现后柴油的价格也会比较坚挺。”该机构称。

今年以来，国内成品油零售价格已经历六次调整，三次上

调，三次下调。上一次调价发生在 8 月 10 日，当时国内汽柴油

零售价格分别提高 390 元/吨和 370元/吨。

（五）（五）（五）（五）其它信息其它信息其它信息其它信息

第八届中国吉林，东北亚投资贸易博览会 6 日在长春开

幕。中共中央政治局委员、国务院副总理王岐山出席并在第六

届东北亚经贸合作高层论坛上发表演讲。

证监会：将尽快出台红利税差异化税率。

中美股市两重天 美国三大股指创多年新高。

商务部表示我国未发生大规模外资企业回流现象。
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社保新开 16 个账户。

发改委再批复 10个环保投资项目。

泛珠区域将推进战略性新兴产业和高技术产业合作。

二、金融数据二、金融数据二、金融数据二、金融数据

（一）（一）（一）（一）2012201220122012年八月份全部限售股解禁资料年八月份全部限售股解禁资料年八月份全部限售股解禁资料年八月份全部限售股解禁资料

（二）（二）（二）（二）融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值

上海上海上海上海

深圳

（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动
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（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计

（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表

三、微观分析三、微观分析三、微观分析三、微观分析

1、资金流向：大资金平稳流出，小资金也平稳流出，有保

持震荡偏弱趋势。
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从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大单资金呈

现相对平稳震荡流进，小单净流量震荡流出，显示市场处于震

荡偏强格局中。

2、股市数据情况

统计项 沪 深

股票数 997 1,528

总股本(亿股) 24472.9 713.22

总

值(亿元)
142628.18 71705.73

流通股本(亿股) 18978.11 510.86

流通市值(亿元) 118617.27 45973.22

平均市盈率 11.06 22.02

平均市净率 1.49 2.02

下图为历史底部静态估值列表：

极值估值 底部估值 底部估值

估值状
12.09（325） 14.73（998） 14.07（1664）

对应目前点位 1996 2431 2322

按照 998 点和 1664 点估值状况，对应目前指数是 2322-

2431，如若达到极限估值指数是 1996 点。

四、波动分析四、波动分析四、波动分析四、波动分析

1、市场简述：

本周股指处于震荡上扬之中，尤其是周五在内外利好共振

作用下出现暴涨。截止收盘，主力合约 IF1209 报 2341.2 点，

收复之前的近半月的跌幅；沪深 300 现指报 2317.8 点。

2、k 线分析：

股指期货周 k 线显示为一长阳线，属于反转走势。

股指期货日 k 线显示，技术上处于反转走势，短线有震荡

整固要求。

3、均线分析：

股指期货价格仍向上穿越包含 30 日线在内的多条均线压

制，中线上已经摆脱短期压制，短线上已经受均线支撑。

4、趋势分析：



市场有风险，投资需谨慎 请务必阅读正文之后的特别声明

股指期货日 k 线走势显示，下跌趋势已经被遏制，已经初

步有效改出下降通道，且反转可能性很大。

五、结论与建议五、结论与建议五、结论与建议五、结论与建议

1111、、、、 趋势展望：趋势展望：趋势展望：趋势展望：

本周大幅上涨。政策面总体依然是偏暖，管理层维稳不

断，利好预期仍在，内外利好依然是主流，但鉴于市场短线上

涨过快，下周初将会震荡，但目前已经处于政策多发期，市场

将会根据政策随时做出多空反映。政策面和外围局势仍将是影

响期指走势主因。

从技术面、资金面、政策面分析，短线或许震荡，中线反

弹的条件已经具备。

首先，从技术面看，中线已经改出下跌趋势，短线或许有

震荡整固，但下跌趋势已经改变。

其次，从资金面政策面分析，中长期管理层推动各类资金

入市的观点没有发生变化。各地保经济规划频出，各类建设计

划公布，利好因素仍多于利空，管理层表态均为正面。短期新

股扩容似乎减速。后期震荡之后向上的概率较大。

但是，与外围市场相比， A 股市场仍严重背离，对 A 股有

中长线向上吸引作用。

2222、、、、 操作建议：操作建议：操作建议：操作建议：

中期建议：中期不超过 30%多单持仓。

短期建议：短线大涨，技术上有震荡整固要求，货币政策

仍预期趋于宽松，预期经济政策将继续偏暖，整固后可能将向

上。

3333、、、、 止损设置：止损设置：止损设置：止损设置：

多单：止损 2200，止盈 2600

空单：止损 2500，止盈 2200
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