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一、宏观分析 

(一) 央行本周未进行公开市场操作四周投放资金 3050 亿 

昨日，央行未进行任何公开市场操作。这是本周央行第二

次暂停公开市场操作。由于本周公开市场有 250 亿元正回购到

期，这意味着本周实现被动投放资金 250 亿元，较上周略减 30

亿元。这是央行连续第四周在公开市场投放资金，规模达 3050

亿元。 

本周前两天，央行连续发文解释当前的流动性困局，以稳

定市场预期。在央行的态度有所缓和之后，资金价格已从上周

的历史高位显著回落。昨日，上海银行间同业拆放利率隔夜品

种微涨 0.8个基点至 5.5610，其余品种则悉数下跌。 

下周银行又将面临月初例行存准补缴。由于银行在二季末

‚冲时点‛揽存，银行体系存款大增，导致需补缴较大规模准

备金，因此下周资金面仍不容乐观。 

但央行周二表示要根据市场流动性的实际状况，积极运用

公开市场操作、再贷款、再贴现及短期流动性调节工具、常备

借贷便利等创新工具组合，适时调节银行体系流动性，平抑短

期异常波动，稳定市场预期，保持货币市场稳定，为金融市场

平稳运行和经济结构调整、转型升级创造良好货币条件。 

央行的这一表态令业界对 7 月初的流动性有了一些底气。

银行界人士普遍盼望利率市场化提速，以给银行以更多的自主

权来加强流动性管理。 
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（二）全国社保基金炒股收益缩水近 97% 一年仅赚 4亿 

在去年资本市场整体疲软的情况下，关于老百姓‚养命

钱‛的社会保障基金收益情况备受关注。昨日，全国社会保障

基金公布的 2012 年年报显示，该基金资产总额首次突破 1 万亿

元，达到 11060.37 亿元；虽然 7.01%的收益率继续跑赢了同期

通胀率，但在收益表中，去年炒股收益大幅下降，仅赚了 4 亿

元。并且，随着老龄化支付高峰带来的财政压力，现有的资产

总额仍需壮大。 

收益率 7%跑赢通胀 

全国社保基金 2012 年年报显示，该基金资产总额首破万亿

元，达到 11060.37 亿元。全国社保基金目前管理的资金主要包

括三部分：中央政府集中的国家社会保障战略储备基金，9 个试

点省（区、市）委托管理的做实个人账户中央补助资金；受广

东委托投资运营的基本养老金，后两者均受地方委托管理。 

从投资业绩看，2012 年全国社保基金权益投资收益额

646.59 亿元，投资收益率 7.01%。基金成立以来年均投资收益

率 8.29%，继续跑赢同期通胀率。从投资收益看，7.01%的投资

收益率创近三年最好水平，2011 年与 2010 年分别为 0.84%和

4.23%。 

炒股一年仅赚 4 亿元 

7.01%的收益率是如何实现的呢？根据年报，近年全国社保

基金投资范围进一步扩大。其中，境内投资涉及银行存款、债

券、信托投资、股票等。北京商报记者发现，在上述几类收益

中，2012 年衍生金融工具收益最低，为 0.7 亿元，其次是证券

差价收入，也就是炒股收益，仅赚了约 4 亿元，与 2011 年的

117 亿元相差甚远，收益缩水近 97%，这与去年股市整体环境有

很大关系。在这些投资中，去年赚得最多的是交易类金融资产

收益，达到 247.9亿元。 

年报还首次披露了去年广东 1000 亿元基本养老金委托投资

运营情况，该基金权益 2012 年末余额为 1034.09 亿元，实现较

http://finance.qq.com/stock/
http://finance.qq.com/money/bank/
http://finance.qq.com/l/financenews/jinrongshichang/jinrong.htm
http://finance.qq.com/stock/
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好收益。 

中国社科院世界社保中心主任郑秉文认为，这种委托投资

的方式可以考虑扩大范围，目前超过 2 万亿元基本养老金散落

在各地，由上千个单位统筹，需要有一个投资和营运的主体负

责在境内外进行投资，实现资金保值增值。 

（三）国际金价下跌 1.5% 三年来首次跌破 1200美元 

国际金价周四(6 月 27 日)3 年来首次跌破 1200 美元关键支

撑位，因近期市场恐慌情绪不断加剧，引起大量的技术性抛

售。 

当天，纽约商品交易所黄金期货市场交投最活跃的 8 月交

割黄金期价收于每盎司 1211.6 美元，比前一交易日下跌 18.2

美元，跌幅为 1.48%。不过，在随后的电子盘交易中，金价一度

下探至每盎司 1196.1 美元，跌破 1200 美元关口。当天，7 月交

割的白银期货价格下跌 6 美分，收于每盎司 18.553 美元，跌幅

为 0.32%。10 月交割的白金期货价格上涨 21.7 美元，收于每盎

司 1329.1美元，涨幅为 1.66%。 

今年，国际金价累计下跌超过 25%。特别是从 4 月初至今，

国际金价累计下跌了 22%。锦泰期货黄金研究员杨蔚接受媒体采

访时表示，目前来看，市场空头强劲，短线超跌后虽可能出现

一定的反弹，但整体下跌趋势不变。 

周四美国公布的经济数据也没有强到足以带动投资人提前

对联储正式结束量化宽松政策时机的预期尽管美国 5 月消费者

支出反弹，且上周初请失业金人数减少，但数据并没有太大惊

喜，显示美国经济仍在适度成长的道路上。随后美联储三位美

联储官员发表讲话，分别是纽约联储主席杜德利，联储理事鲍

威尔，以及亚特兰大联储主席洛克哈特。三位官员讲话大同小

异。基本观点依然是安抚市场近期过于担忧的情绪。 

汇丰银行(HSBC)周四表示：‚美联储官员对退出 QE 做出的

种种‘安慰性’解释看似利好黄金，但这样反而更会让市场的

臆测加重，造成短期金价继续下行。‛ 

http://t.qq.com/zhengbingwen2011#pref=qqcom.keyword
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从近期走势来看，黄金空头十分强势，后市来看金价走势

不容乐观。高盛集团(Goldman Sachs)周四表示，因近期金价跌

向 1200 美元水平，黄金产量出现下滑，可能帮助金价在未来 2

年内于 1200 美元附近波动。周五(6 月 28 日)需关注美国芝加哥

PMI 和消费信心指数，若数据整体向好，料将提振市场对美联储

的紧缩预期，提振美元，打压金价。 

技术面日图上，金价下行趋势明显，且有加速下跌迹象，

下方支撑关注 1200 美元/盎司，如果跌破支撑位，黄金有望打

开进一步下行空间。分析人士称，由于近来投资者一直担心美

联储会提早退出量化宽松政策，抛售情绪有增无减。 

（四）其它信息 

美股现年内最大单日跌幅，金价跌 6.4%破 1300美元。 

融资偿还创历史新高 1900点下被迫卖股还钱 。 

中国对外金融负债逾 3.57 万亿美元。 

地方变相融资现象突出，省会城市债务率最高达 189%。 

上交所 7 月 1日正式推出信披直通车。 

铁路建设方向微调：城际和普铁成重点。 

发改委发布促进中部崛起工作要点。 

云南橡胶价格跌至今年低点。 

7 月限售股解禁市值 7151亿元，创 2年半新高。 

周四蓝筹 ETF共计获得净申购 88.53 亿份。 

证监会：房地产企业融资放开的消息不实。 

二、金融数据 

（一）2013年六月份全部限售股解禁资料 

 

 

http://money.163.com/13/0621/04/91S7OUU400251LK6.html
http://money.163.com/13/0621/01/91RVMR6700251LK6.html
http://money.163.com/13/0628/02/92E2Q06F00253B0H.html
http://auto.ifeng.com/news/finance/
http://app.finance.ifeng.com/hq/rmb/quote.php?symbol=USD
http://finance.sina.com.cn/stock/y/20130628/160915955145.shtml
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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 

 

 

（五）股票账户统计表 
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三、微观分析 

1、资金流向：资金显示总体为流入，有继续反弹要求。 

 

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周末期大资金

保持震荡流入，小资金震荡流出，显示市场可能出现上涨。 

2、股市数据情况 

统计项 沪 A 深 A 

股票数 962 1539 

总股本(亿股) 31749 4449 

总市值(万亿元) 16.75 3.18 

流通股本(亿股) 20081 3523 

流通市值(万亿元) 11.57 2.47 

平均市盈率 8.63 21.03 

平均市净率 1.28 1.82 

 

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。 
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四、波动分析 

1、市场简述： 

股指本周一大跌，周二大跌后拉回，其后震荡，周五在金

融、地产带动下反弹。截止收盘，IF1307 报 2168.6 点；沪深

300 现指报 2200.64点。 

2、k线分析： 

股指期货周 k 线显示为一长下影的长阴线，延续下降通

道。 

股指期货日 k线显示开始筑底。   

3、均线分析： 

股指期货价格跌到所有长中期均线下方，中线压力强大，但

收复 5日均线，短线开始获得支撑。 

4、趋势分析： 

股指期货周 k 线走势显示处于下跌趋势，日 k 线形也是下

跌趋势。 

五、结论与建议 

1、 趋势展望：  

本周期指大幅下跌，A 股基本面和消息面均以偏空为主，且

目前看不到解决问题的迹象，下跌恐将延续。 

从技术面、资金面、政策面分析，期指在下跌阶段。 

首先，从技术面看，跌破所有长中短期均线，跌破颈线，

压力明显，预示着向下空间广阔。 

其次，从资金面政策面分析，回购利率处于高位，资金面

紧张，市场缺乏向上动力。 

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。 

2、 操作建议：  

中期建议：中期多单轻仓。 

短期建议：期指运行在下降通道，证监会否认房地产融资

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
http://stock.sohu.com/20130628/n380176390.shtml
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放开消息，市场担忧的资金等事项没有解决的眉目，短线或延

续下跌趋势。  

3、 止损设置：  

多单：止损 2100，止盈 2440 

空单：止损 2500，止盈 2100 
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