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一、宏观分析 

(一) 外汇局再批百亿 RQFII 额度 外资对 A股需求强烈 

受 A 股转强及 RQFII A 股 ETF 相关权证入市推动，A 股实

物 ETF 认购需求大增，南方、华夏、易方达基金的 RQFII 额度

相继宣告售罄。 

为缓解额度供不应求的局面，国家外汇管理局昨日再度

“救场”，分别向华夏及南方增批了 50 亿元人民币的 RQFII 额

度。 

RQFII 额度频频断货 

尽管 10 月底 11 月初外汇局才向华夏基金香港子公司华夏

（香港）、南方基金香港合资子公司南方东英及嘉实基金香港子

公司嘉实国际增批了共 90 亿元人民币 RQFII 额度，但仍无法满

足快速增长的境外 A股投资需求。 

昨日晚间，华夏基金香港子公司华夏（香港）及南方基金

香港合资子公司南方东英双双发布公告称，分别获外汇局增批

50 亿元人民币 RQFII 额度，可用于子基金华夏沪深 300A 股 ETF

及南方 A50 ETF 的 RQFII 总额度，分别增至人民币 130 亿元及

150亿元。 

新获批的 50 亿元人民币 RQFII 额度已是南方东英拿到的第

5 批额度，其上一批获批的 30 亿元人民币额度 11 月 2 日推出

后，仅 3 个交易日就被市场抢购一空，因额度不足已关闭申购

通道近一个月；华夏（香港）前后也已获批了 4 次额度，上一

批 30亿额度于 10月 30 日获批，至 11月 26日也全部售罄。 
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而易方达（香港）昨日也公告称，其获批的人民币 50 亿元

RQFII 额度已悉数用尽，正在向外汇局申请增加额度，一级市场

申购渠道暂时关闭。 

分析人士指出，新批额度投向市场后，RQFII 额度供不应求

的局面或将得到一定程度缓解，但由于需求强劲，相信增批的

这 100亿额度会很快用完。 

窝轮成交活跃加剧额度短缺 

除了 A 股近日出现转强走势外，RQFII A 股 ETF 相关窝轮

（即衍生权证）的相继入市并受到市场热捧，使得 RQFII A 股 

ETF申购需求大增，成为 RQFII额度频频断货的重要原因。 

11 月 15 日开始，外资投行开始推出华夏沪深 300A 股 ETF

的相关窝轮，上周五以来，该 ETF 的相关窝轮成交急剧放大，

大幅超越正股成交，成为仅次于恒指窝轮的最活跃衍生权证产

品。12 月 4 日，南方 A50 的窝轮也跑步入场，当日南方 A50 成

交飙升至 2.86 亿港元，相关窝轮成交更高达 10.6 亿港元，是

正股的 3.7 倍，超越华夏沪深 300 成为仅次恒指的最活跃窝轮

相关资产。 

荷兰合作银行股票衍生部助理董事苏祖浩告诉记者，截至

12 月 5 日的过去五个交易日，南方 A50 和华夏沪深 300 相关认

股证分别累计流入 710万港元及 1500 万港元；即便是在 12 月 5

日 A 股出现罕见大幅反弹走势的情况下，以上两只实物 A 股 ETF

的认购证仍实现 680 万港元及 486 万港元的资金净流入，显示

资金并未马上获利了结。 

华夏沪深 300 及南方 A50 认购证的火爆，使得权证发行商

加仓需求激增，因额度限制大量无法在一级市场实现申购的资

金涌向二级市场，两只 A 股 ETF 溢价率急升，至昨日收市价分

别较净值溢价 3.1%及 2.9%。 

但值得注意的是，尽管境外投资者短期看好 A 股的乐观情

绪未变，但与此前投资者一边倒地看好 A 股触底反弹、抢购 A

股 ETF认购证不同，5日开始，已有资金流入南方 A50认沽证。 
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根据本报统计，目前已有 12 家窝轮发行商推出了 22 只华

夏沪深 300 的认购权证；11 家发行商推出了 28 只南方 A50 的涡

轮，其中认沽权证 2只，认购权证 26只。 

（二）习近平:继续实施积极财政政策和稳健货币政策 

中共中央 11 月 30 日在中南海召开党外人士座谈会，就当

前经济形势和明年经济工作听取各民主党派中央、全国工商联

领导人和无党派人士意见和建议。中共中央总书记习近平主持

座谈会并发表重要讲话。 

习近平指出，明年是全面贯彻落实党的十八大精神的开局

之年，做好明年经济社会发展工作十分重要，要以提高经济增

长质量和效益为中心，稳中求进，开拓创新，扎实开局，进一

步深化改革开放，进一步强化创新驱动，实现经济持续健康发

展和社会和谐稳定。一是要保持经济增长，继续实施积极的财

政政策和稳健的货币政策，增强经济增长的内生活力和动力，

增长必须是实实在在和没有水分的增长，是有效益、有质量、

可持续的增长。二是要加强和巩固农业基础地位，加大对农业

的支持力度，加强和完善强农惠农富农政策，加快发展现代农

业，确保国家粮食和重要农产品有效供给。三是要推动结构调

整取得明显进展，在稳定外需的同时努力扩大内需，加大产业

结构调整升级力度，稳步推进城镇化健康发展。四是要坚持社

会主义市场经济改革方向，搞好顶层设计，及时推出一些有针

对性的改革措施，坚持整体渐进和局部突破相结合，大胆探

索，务求实效。五是要大力保障和改善民生，重点保障低收入

群众基本生活，做好高校大学生生活困难补助，注重稳定和扩

大就业，加强城乡社会保障体系建设，引导群众树立通过勤劳

致富改善生活的信念，从而使改善民生既是党和政府工作的方

向，又成为广大人民群众自身奋斗的目标。 

（三）上交所研究新股发行方式 拟推发行认沽权证 

针对 IPO 在审企业逾 800 家的问题，业内人士表示，应以

创新思维来考虑新股发行问题，“关闸”暂停融资的做法已不能
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应对新的市场情况。 

中国证券报记者获悉，上交所有关部门正研究创新新股发

行方式。例如，在新股发行时发行认沽权证，投资者可在三年

后行权，以此保证投资者的利益，投资者可将该权证理解为固

定收益产品。同时，上市公司因为增加或有负债，对自身的发

展要求更高，对 IPO 发行定价将更为理性，首发价格不会虚

高。此外，可考虑以多种融资方式解决融资难问题。例如，拟

上市公司可以先发行可转债融资，待未来公司业绩增长，投资

者可以转股，公司自然成为上市公司。该举措既能为投资者提

供保护，也不影响公司融资。 

业内人士表示，解决一级市场发行对二级市场负面影响的

问题，切实保护投资者的利益，才是真正合适的发行方式。某

券商保荐代表透露，下一步新股发行体制改革有不少新思路。

例如，进一步提高信息披露水平，逐步淡化对盈利能力判断，

将审核重点转移到提高信息披露质量、风险提示充分性上来。

研究进一步改善发行条件，健全新兴业态和商业模式企业信息

披露制度和市场准入安排。 

某券商首席经济学家建议，在新股发行方式中引入批量发

行，由交易所决定发行时机，协调发行者和投资者之间的供需

关系。新股发行最终应实行注册制，但目前投资者专业水平和

投资理念尚存在较大欠缺，审核还是需要的，但总体来看不应

有太多干预。 

（四）证监会大力推进拓宽证券公司融资渠道 

上海证券报记者 6 日获悉，为适应证券公司创新发展、提

升服务资本市场和实体经济能力的需要，证监会正在抓紧研究

推动拓宽证券公司融资渠道工作。近期重点推进的工作包括五

个方面： 

一是积极协调、配合有关部门适当延长证券公司短期融资

券的发行期限，更好地满足证券公司流动资金的需求。 

二是修改完善证券公司债券管理办法，降低发行条件，简

http://quotes.money.163.com/0000923.html
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化审批程序，增加期限品种，支持证券公司根据需要发行公司

债。 

三是抓紧修订《证券公司借入次级债务规定》，允许证券公

司通过交易所市场依法向合格机构投资者私募发行次级债券，

并依法转让。长期次级债券可以在计算净资本时将所募集资金

按照一定比例计入净资本。 

四是正抓紧修订《证券公司风险控制指标管理办法》，优化

净资本与负债指标，提高财务杠杆，增强证券公司融资能力。 

五是进一步完善债券质押式回购业务，降低准入门槛，扩

大债券报价回购规模。稳步推出股票质押式回购业务。 

下一步，证监会还将持续推动放宽证券公司融资限制、拓

宽证券公司融资渠道的工作，为证券公司创新发展营造良好融

资环境。 

（五）其它信息 

A股 IPO或于明年春节后重启。 

11月四大行新增贷款仅 1680亿元。 

央行本周净投放 110 亿元，结束连续四周净回笼格局。 

专家称一号文件或聚焦农业经营体制。 

国土部公布页岩气二轮招标结果。 

国家能源局称页岩气开发利用补贴实施意见正在制定中。 

义乌金改方案上报待批。 

商务部发布多个镁产品出口配额招标公告。 

2013年盐行业将推进企业联合重组。 

商务部印发典当行业监管规定。 

明年两市限售股解禁市值近 2万亿元。   

二、金融数据 

（一）2012 年十二月份全部限售股解禁资料 
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（二）融资余额与融券余额差值 

上海 

 

深圳 

 

（三）两市高管持股变动 

 

 

（四）全国股票交易统计 
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（五）股票账户统计表 

 

三、微观分析 

1、资金流向：大资金显示为流入，小资金开始变为流出，

有继续反弹趋势。 

 

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大单资金由

流出仍为流入，小单净流量也是由流入开始转为流出，显示市

场可能出现继续反弹。 

2、股市数据情况 

统计项 沪 深 

股票数 998 1,540 

总股本(亿股) 24587071 721.95 

总值(亿元) 141698.7  62554.82 

流通股本(亿股) 19290.3 525.17 

流通市值(亿元) 118676.84 41497.57 

平均市盈率 10.98 19.09 

平均市净率 1.44 1.88 

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 
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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。现在已经大幅低于前期估值低点。 

四、波动分析 

1、市场简述： 

股指出现大幅上涨，仅周一和周四小幅下跌，周三和周五

放量上涨，在长期弱于外盘的情况下，终于单周领涨全球。期

指已经较长时间出现与外盘和港股的背离，本周政策面偏暖，

尤其是 IPO 改革传闻对市场较为提振，权重股连续表现，市场

有筑底成功迹象。截止收盘，期指主力合约 IF1212 报 2254.8

点 。沪深 300现指报 2246.76点，为一长阳线。 

2、k线分析： 

股指期货周 k 线显示为一长阳线，仍运行在长期均线下

方，受到压制。  

股指期货日 k 线显示，已经站在 60 均线上方，获得中短期

支撑。   

3、均线分析： 

股指期货价格运行在长期均线下方，但站上中短期均线，中

线形成上有压力，短线则下有支撑。 

4、趋势分析： 

股指期货周 k 线走势显示仍属于下降趋势，日 k 线则是初

步摆脱下降通道。 

五、结论与建议 

1、 趋势展望：  

本周长阳上涨，期指站上中短期均线上方，但技术指标进

入高位，短线有震荡整固要求。A 股政策面总体预期仍然是偏

暖，IPO 改革传闻对市场较为提振，权重股连续表现，市场有筑

底成功迹象。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



 

市场有风险，投资需谨慎                                              请务必阅读正文之后的特别声明 

 

因。 

从技术面、资金面、政策面分析，短线会有震荡整固，但

中线走势还需要观察。 

首先，从技术面看，由于放量大涨，造成技术指标进入高

位，短线有调整修复的可能。 

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。QFII 抄底积极，上市公司股份回购

消息频出，热钱有涌入 A 股可能，IPO 改革，各地保经济规划频

出，管理层表态正面偏多，随时有出实质利好可能。 

同时，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。 

2、 操作建议：  

中期建议：中期不超过 30%多单持仓。 

短期建议：期指大涨之后，技术指标进入高位，有调整修

复要求，但权重股的连续表现，使市场出现积极信号，IPO 改革

预期弱兑现，则市场有筑底成功可能。  

3、 止损设置：  

多单：止损 2100，止盈 2330 

空单：止损 2220，止盈 2100 
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传真：0512 - 69560997 

地址：苏州市苏州园区苏华路2号 

国际大厦六层（215021） 

常州营业部 

电话：0519 - 88059972  

传真：0519 - 88051000 

地址：常州市武进区延政中路2号 

世贸中心B栋2008-2009（213121） 

 杭州营业部 

电话：0571 - 56282608 

传真：0571 - 56282601 

地址：杭州市上城区江城路889号 

香榭商务大厦7-E （310009） 

上海浦东南路营业部 

电话：021 - 61017393 

传真：021 - 61017396 

地址：上海市浦东新区浦东南路 

256号1905B室（200125） 

重庆营业部 

电话：023 - 67917658 

传真：023 - 67901088 

地址：重庆市江北区西环路8号B幢 

8-2、8-3、8-3A号（400020） 

 无锡营业部 

电话：0510 - 82827006 

地址：无锡市南长区槐古豪庭15号 

7楼（214000） 

  

 


