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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)))) 1111月月月月70707070大中城市房价涨幅环比扩大近大中城市房价涨幅环比扩大近大中城市房价涨幅环比扩大近大中城市房价涨幅环比扩大近1111倍倍倍倍

去年下半年以来，国内房地产市场从颓势逆转而上，量价

齐涨，不可避免引来政策警示。今日国家统计局公布 2013 年 1

月全国 70 大中城市房价数据显示，1 月份监测 70 个大中城市

中，上涨城市有 53 个，价格下降城市 10 个，持平有 7 个，相

对去年 12 月数据变化不大，仅上涨城市少一个。

从环比价格涨幅来看，其涨幅已扩大至 2.2%，相比 2012年

12 月份的涨幅已扩大近一倍。2012 年 12 月份环比涨幅不超过

1.2%。

（二）（二）（二）（二）节后资金宽裕节后资金宽裕节后资金宽裕节后资金宽裕 央行单周抽血央行单周抽血央行单周抽血央行单周抽血 9100910091009100 亿元亿元亿元亿元

春节后的第一周，央行意外重启了已暂停 8 个月的正回购

操作。2 月 21 日，央行再次以利率招标方式开展了总额 200 亿

元的正回购操作。其中，28 天期正回购量为 100 亿元，中标利

率为 2.75%。91 天期正回购量为 100 亿元，中标利率为 3.05%。

至此，本周央行净回笼资金 9100 亿元，创下了单周净回笼的新

纪录。

2 月 19 日，央行重启了暂停已 8 个多月的正回购操作，当

天实施的正回购量为 300亿元。

2 月 21 日，上海银行间同业拆放利率各品种波动不大。其

中，隔夜利率涨 13.82 个基点，至 2.018%；7 天利率微涨 4.9

个基点，至 2.998%；14 天利率涨 5.12 个基点，至 3.05%；1 个
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月期利率下跌 8.45 个基点，至 3.28%。

（三）（三）（三）（三）银监会首提输入型风险银监会首提输入型风险银监会首提输入型风险银监会首提输入型风险 防影子银行拖银行下水防影子银行拖银行下水防影子银行拖银行下水防影子银行拖银行下水

《第一财经日报》独家获悉，春节假期后的第一个工作日

（2 月 16 日），银监会就向各银监局下发了《关于 2013 年非现

场监管工作的意见》（下称《意见》），布控风险监管工作。

为守住风险底线，《意见》提出了“四关注”的要求，即关

注重点机构风险、关注重点区域风险、关注重点行业客户风险

以及关注输入型风险，其中，关注输入型风险是监管层首次提

出。此处所谓的输入型风险重点不是风险的跨境传染，而是民

间融资、融资担保、小贷公司、财富管理等外部风险向银行体

系的传染渗透。

事实上，整个 2012 年，影子银行经历爆炸式增长的同时，

风险事件也频频发生。而这些机构与银行有着千丝万缕的联

系，对于监管部门而言，单单盯住银行业，已经无法守住风险

底线。可以预见，对影子银行的监管将在 2013 年不断加码。

风控两极分化风控两极分化风控两极分化风控两极分化

无论是央行，还是银监会都将守住风险底线视为 2013 年的

工作重心。其中，央行提出，牢牢守住不发生系统性、区域性

金融风险的底线；银监会亦称，守住不发生系统性和区域性风

险底线是首要任务。

本报获得的数据显示，截至 2012 年末，商业银行不良贷款

率为 0.98%，与上年基本持平。银行资产质量的表现与年初行业

内外的预期截然不同，这说明银行业保持了相对稳健的态势。

银监会也在年度工作会议上作出如下判断：银行业整体态

势良好，资产增速、质量和回报率保持平稳，商业银行抵御风

险能力、资本实力和经营效率有所上升。

与银行业形成鲜明对比的是，影子银行的急剧膨胀，并且

风险事件频发。如中信信托一信托计划，由于融资方拖欠本

息，到期无法获得足额兑付；民间借贷“跑路”事件不断。

国内的影子银行被普遍认为主要集中于三种形式的融资。
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第一类是银行表外业务，如理财产品；第二类是非银行类金融

机构，如信托公司、小贷公司等；第三类则是民间金融。分析

人士预计，中国影子银行规模在 15万亿元以上。

“关于影子银行问题，金融稳定理事会定义为‘银行监管

体系之外，可能引发系统性风险和监管套利等问题的信用中介

体系’。”银监会主席尚福林就在银监系统内部会议上称，我国

的信用中介体系绝大部分都已纳入监管体系，总体上风险是可

控的，我们要特别注意的是对这类机构和业务增强监管有效

性，防止风险积累扩散和转移。

一位券商研究人士对本报表示，银行业规模占整个金融业

规模的 90%以上，风控能力相对较高。而像信托、小贷公司、财

富管理等机构是最近几年扩张起来的，与银行相比，此类机构

的风险控制体系和能力均相差甚远。

但就是这些风控能力相对较弱的影子银行，很可能将真正

的商业银行拖下水。

构筑构筑构筑构筑““““防火墙防火墙防火墙防火墙””””

“金融是相通的，别看影子银行很火，背后往往都有商业

银行的影子。”一位沿海地区股份行负责人称，比方说信托，资

产规模超过了保险业，显赫一时。但信托的扩张说到底是仰仗

银行，靠的是做通道业务，资金、项目都是银行的，信托就赚

个通道费。“真正出了风险，信托就会要求银行来兜底。”

该负责人还称，再比方说民间融资，这几年民间借贷案件

呈现一个爆炸式增长的态势。其中，有一些案件就是银行内部

人士利用“行长”或“分理处主任”的工作身份，从事民间借

贷导致的。这种案件爆发，对银行声誉造成严重影响。

（（（（四四四四））））其它信息其它信息其它信息其它信息

铁路每年将获 1500 亿发债额度。

1 月公募基金份额缩水 1800 亿，基民逢高离场。

大商所公开征求意见，焦煤合约上市步伐加快。

前海 22 项先行先试政策有望上半年全部落实。

http://money.163.com/13/0222/03/8O9OB50000253B0H.html
http://money.163.com/13/0222/07/8OA4BUHL00253B0H.html
http://money.163.com/13/0222/04/8O9RSK2A00253B0H.html
http://money.163.com/13/0222/02/8O9KA9DV00253B0H.html
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温家宝要求推进科技体制改革，促进科技与经济结合。

住建部启动全国村庄规划试点，试点村补助 10 万元。

工信部、住建部联合调研绿色建材产业。

我国已制订修改 54 项能效标准促进节能减排。

环保部开展环境污染强制保险试点，保额近 200亿元。

全国城市过半地下水为较差至极差水质。

内蒙古发现资源储量 148.5吨超大金矿。

云南大部连续四年发生严重旱情。

环渤海动力煤价连降九周。

烟台地区鸡苗价格一周上涨 30%。

乳品新规 5 月执行。

二、金融数据二、金融数据二、金融数据二、金融数据

（一）（一）（一）（一）2012012012013333 年年年年一一一一月份全部限售股解禁资料月份全部限售股解禁资料月份全部限售股解禁资料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
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（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

（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
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1、资金流向：资金显示总体为流入，有继续反弹趋势。

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周资金大幅有

流出，显示市场可能出现回落。

2、股市数据情况

统计项 沪 深

股票数 998 1,539

总股本(亿股) 24715.41 725.65

总值(亿元) 163500.54 77637.95

流通股本(亿股) 19688.85 534.08

流通市值(亿元) 138175.71 51199.44

平均市盈率 12.68 23.79

平均市净率 1.65 2.31

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。

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：

股指本周连续大幅下跌，金融权重股在下跌中起到重要作

用，本周在节后向好的预期中连续下挫，迎来了前期上涨后的

一次正式回调。截止收盘，IF1303 报 2593.2 点；沪深 300 现指

报 2596.6 点。为一长阴线。

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
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2、k 线分析：

股指期货周 k 线显示为一巨阴线， 仍在上涨通道。

股指期货日 k 线显示，跌破所有中短期均线，仍处于回调

过程。

3、均线分析：

股指期货价格运行在短中长期均线下方，长期均线上方。中

线形成下有支撑，短线则有压力。

4、趋势分析：

股指期货周 k 线走势显示仍保持上升趋势，日 k 线则是回

调之势。

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：

本周期指出现连续大跌，幅度巨大，但 A 股政策面总体预

期仍然是偏暖，金融权重股连阴后面临反弹，市场下周出现震

荡反弹可能性较大。

从技术面、资金面、政策面分析，短线有向下压力，中线

向上格局未变。

首先，从技术面看，经过前期连续下跌之后，技术指标需

要向上修正。

其次，从资金面政策面分析，新资金依然宽松。中长期管

理层推动各类资金入市的观点没有发生变化。IPO 改革，各地保

经济规划频出，管理层表态正面偏多，随时有出新实质利好可

能，中线向上格局未变。

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。

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：期指连续大跌，技术指标已经很低，尤其是金

融股的连续下挫后，反弹一触即发，同时盘面个股还很活跃，A
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股政策面总体预期仍然是偏暖，短线已经酝酿反弹。

3333、、、、 止损设置：止损设置：止损设置：止损设置：

多单：止损 2500，止盈 2700

空单：止损 2700，止盈 2500
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