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货币宽松猜想：以时间换空间

两市回升 “偏暖”行情有望延续

分析人士表示，上证综指大周期上仍处于周线和日线级别上涨状态。 尽管

经历了接近三周的横盘纠结走势及上周回调“小插曲” 的干扰，且短线市场参

与热情出现一定“降温” ，但整体来看，行情走势仍较为健康。

紧盯风险点 稽查执法“全链条突进”

□

本报记者 徐昭 实习记者 林婷婷

截至9月15日，今年以来证监会共对

105宗资本市场违法违规案件作出行政

处罚。 其中，包括29宗内幕交易案、21宗

信息披露违法违规案、14宗操纵市场案、

10宗中介机构违法违规案、7宗从业人员

违法买卖证券案。

专家认为，监管层在持续紧盯资本市

场风险点、 严厉打击上市公司虚假陈述、

重大内幕交易及操纵市场等传统类型违

法违规行为的同时， 更加注重规范执法，

确保执法质量。 下一步，预计监管机构将

进一步加强稽查执法规范化建设，“全链

条突进” ， 通过编制违法违规案由清单、

明确执法基本规范、 建立健全监督机制，

构建服务实战、责权明晰、科学完备的执

法制度体系。

盯紧高危风险点

数据显示，上半年，证监会启动初步

调查和立案调查302起，新增重大案件70

起，同比增长一倍以上；新增涉外案件97

起，同比增长27%。 稽查部门调查终结立

案案件118起，其中移送行政处罚审理程

序103起，移送公安机关19起。

具体来看，上半年查办案件中，内幕

交易、信披违法及操纵市场案件仍是主要

类型，占全部案件数量76%。其中，内幕交

易新增案件140起， 占全部案发数量

46%，为主要案件类型；操纵市场、信披违

法案件持续保持增长态势。

“近年来，证监会以专项执法行动为

抓手，严厉打击证券期货违法违规行为，

既继续坚持严厉打击上市公司虚假陈

述、 重大内幕交易及操纵市场等传统类

型违法违规，更从防范金融风险、保障改

革稳定发展的大局出发， 重点打击事关

市场风险防范、市场和舆情关注热点、影

响市场改革发展、 构成重大欺诈的典型

案件。 ” 接近证监会的人士透露，同时还

针对上市公司信息披露案件、 炒作次新

股等恶性操纵案件、 内幕交易案件等市

场热点主动出击。

南开大学金融发展研究院负责人田

利辉表示，证监会坚持专项行动与常态执

法相结合的方式，依法、全面、从严打击证

券期货各类违法违规活动， 这是依法治

市、从严治市、勤政治市的具体体现，为证

监会今年的稽查执法点赞。

“不打扫房间，不知桌角床下灰尘有

多少。 不装作表面干净， 而敢于灰头垢

面、 冲锋在前， 才能洗心革面、 整洁一

新。” 田利辉指出，要通过加强监管，逐步

形成“不敢违、不能违、不想违” 的有效

机制。

武汉科技大学金融证券研究所所长

董登新认为，近些年来，证监会对证券期

货市场的监管有明显进步，尤其是在市场

操纵、内幕交易、信息造假等违法违规方

面，强监管、严监管已经是常态化，无论从

案件查处数量还是从罚没金额来看，都产

生了一定的威慑效果。

打造协同作战新格局

业内人士指出，当前信披违法、操纵

市场等案件显现涉及主体多、 地域广、取

证量大等新特点，监管层应充分挖掘现有

稽查执法资源，建立“集团化” 办案模式，

集中优势力量突破重点案件。

证监会新闻发言人高莉此前表示，证

监会注重协调，加强衔接配合，以执法协

作机制为依托， 积极打造协同作战新格

局。 （下转A02版）
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休刊启事

根据国家有关2017年部分节假日安排的通知和沪深交易所

“十一和中秋节” 期间休市的规定，本报10月1日至8日休刊，9日恢

复正常出报。
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调控强音频发

三维度剖析楼市“变奏”

在一系列楼市政策措施影响下，市场供需、房企策略、行业发展“变” 字当

头，未来有望步入“去炒作” 、“租售并举”等新阶段。 同时，新房库存和可预期

的供应量都难以回到历史高点，激活存量住房资源迫在眉睫。

月底“通关”应无碍 四季度流动性不悲观

□

本报记者 张勤峰

近三个交易日， 央行投放不断上

量，显示季月流动性收紧的戏码已然上

演。 分析人士表示，本周可能是流动性

供求矛盾最突出的时期，而基于“削峰

填谷” 的操作思路，流动性压力最大的

时候，也是央行投放最积极的时候。 流

动性长期、大幅偏离“合意区间” 的可

能性较小，本季末资金面“通关” 大概

率将有惊无险。 进一步看，四季度是地

方债供给低潮期， 又是财政支出高潮

期，加上调控基调逐渐明朗，总体流动

性状况可能好于三季度。

投放加码

在连续两日开展千亿级逆回购交

易之后，18日，央行共开展3000亿元逆

回购操作， 交易量仅次于7月24日的

3500亿元，为今年以来的次高值。 全口

径统计， 当日央行公开市场操作（O-

MO）实现净投放1865亿元，为连续第

三日净投放， 三日累计实现净投放

4865亿元。

过去三日，除1135亿元MLF之外，

并无逆回购到期， 而央行已于9月7日

开展MLF操作2980亿元，完成对9月全

部到期MLF的足量续做。 作为对比的

是，从8月下旬到9月上旬这段时间，央

行一直通过公开市场操作净回笼货币，

本月初面临较多的逆回购到期时，O-

MO还一度陷入停摆。

毋庸置疑，最近央行投放流动性的

意愿在增强，量在增加，但并不意味着

货币政策变得“更松了” ，而是资金面

比前一段时间“更紧了” 。

分析人士指出，当前货币政策取向

是不松不紧，具体体现为对流动性进行

“削峰填谷” 。 最近央行重新加大逆回

购操作力度，实施阶段性的“填谷” 操

作，恰恰说明最近流动性水平正在或者

已经滑出管理区间的“下限” 。

上周以来，银行体系流动性明显趋

于收敛， 各期限债券回购利率重新走

高。即使在央行连续三日实施大额净投

放之后，18日，流动性形势仍未见明显

的起色。 交易员反映，18日银行间市场

资金面持续紧张，大量机构寻求在高价

位融入，紧张态势持续至尾盘也未得到

缓解，形势不容乐观。当天，银行间市场

隔夜回购利率上涨11个基点至2.82%。

机构或要“出出汗”

今年以来， 每月资金面上旬宽松、

中旬收紧、下旬回暖基本已成“惯例” 。

考虑到季月扰动因素增多，9月中旬资

金面再度收紧，本应在意料之中，但因

之前市场对9月流动性比较乐观，因

此，近几日资金面紧张反倒有些“超预

期” ，市场对季末流动性也不免增添几

分担忧。 华南某券商固收研究员就表

示，按目前形势看，今后一两日流动性

状况仍不容乐观，对季末风险也不能掉

以轻心。

导致近几日流动性紧张的主要推

手仍是企业缴税。 公开信息显示，9月

税期基本到15日结束， 但缴税走款的

影响还会持续两三日，因此，15日前后

两三日将是缴税影响最明显的阶段。市

场资金面正是从上周中开始变得紧张。

政府债发行也在持续回笼流动性。

截至18日数据显示，9月11日至20日，

国债、 地方债发行缴款规模达到2462

亿元。 （下转A02版）


