
多国央行转入宽松政策轨道

我国货币政策以我为主将保持松紧适度

□

本报记者 欧阳剑环 彭扬

北京时间8月1日凌晨， 美联储宣布降低联

邦基金目标利率25个基点至2.0%-2.25%，为

2008年以来首次降息。 1日，中国人民银行未下

调公开市场操作利率。专家表示，美联储此次降

息及提前结束缩表标志着发达经济体货币政策

转向宽松，预计未来会有其他国家跟随降息。中

国货币政策料继续以我为主。 下半年国内经济

仍有下行压力，货币政策逆周期调节需求上升。

定向支持、精准滴灌的政策思路将强化，结构性

调控政策将扮演重要角色。 货币政策将松紧适

度，保持流动性合理充裕。

多国央行跟随降息

美联储宣布降息后， 已有多个国家央行宣

布跟随美联储降息，阿联酋央行、巴林央行和沙

特央行降息25个基点， 巴西央行降息50个基点

至6%。

今年以来，在全球经济放缓态势下，已有印

度、澳大利亚、韩国、马来西亚、俄罗斯、土耳其、

南非等十多个重要经济体采取了一次或数次降

息措施。

日本央行副行长雨宫正佳8月1日在出席会

议时表示，日本央行将高度关注世界经济风险，

以及各主要央行推出的货币政策对全球经济和

金融市场的影响。与其他主要央行一样，日本央

行将在必要时推出新的政策措施以防范风险。

对日本而言，继续降低长短期利率、扩大国债等

资产购买规模、 加快货币发行速度等都是强化

宽松政策的选项。

此外，欧央行行长德拉吉近日表示，全球经

济增长放缓和贸易问题令欧洲经济前景承压，

通胀预期下降，因此需要更多的刺激政策。

中国民生银行首席研究员温彬认为， 随着

全球经济增速放缓， 预计欧洲央行和日本央行

将跟进降息。 目前，美国经济增速放缓，通胀水

平持续低于美联储目标， 但消费和就业状况尚

可，故本次属于“预防式” 降息，预计年内仍有

降息1次的可能。

金融市场出现波动

在宣布降息25个基点后， 美联储主席鲍威

尔在新闻发布会上表示，目前降息只是“政策

的中期调整， 不是长期降息周期的开始但可能

会再降息” 。

由于鲍威尔暗示不一定会再次降息，7月31

日，美股尾盘纷纷跳水，当天道琼斯工业指数、标

普500指数、纳斯达克指数跌幅均超过1%。

8月1日，多个国家和地区股市出现波动。香

港恒生指数跌0.76%，报27565.7点。日本和韩国

股市涨跌互现， 韩国首尔综合指数跌0.36%，日

本日经225指数涨0.09%。

8月1日，沪深两市低开后维持窄幅震荡。上

证综指跌0.81%，深证成指跌0.63%，创业板指

涨0.22%。

中国银行国际金融研究所研究员王有鑫表

示， 美联储降息及提前结束缩表有利于改善全

球流动性状况。 预计今年全球金融风险将小幅

回落，避险情绪和新兴市场金融压力缓解，股汇

债市场走势逐渐平稳。

东方金诚首席宏观分析师王青认为， 全球

资本市场将迎来新一轮利好， 新兴经济体资本

外流及本币贬值压力有望缓和。不过，全球资产

泡沫及新兴市场外债累积风险趋于上升， 宽松

环境下全球金融体系脆弱性将会加剧。

中国货币政策“以我为主”

专家表示， 中国央行货币政策操作将以我

为主，下半年货币政策逆周期调节需求上升。

摩根士丹利华鑫证券首席经济学家章俊表

示，在货币政策传导不畅的束缚下，降息的信号

意义远大于其实际效用，因此在年内基本面失速

下滑概率较低的情况下，降息并不具备太大的空

间， 房地产政策收紧也进一步制约了降息的空

间。在北京大学国家发展研究院副院长黄益平看

来，“美联储降息将对中国货币政策操作增加空

间，未来货币政策调控仍以结构性改革为主。 ”

交通银行首席经济学家连平认为， （下转

A02版）
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商务部：中美经贸团队工作层

将在8月密集磋商

为9月牵头人见面做好准备

□

新华社电

商务部新闻发言人高峰8月1日说，中美经贸

团队会保持密切沟通，双方工作层将在8月进行密

集磋商，从而为9月份牵头人见面作好准备。

高峰是在商务部当日召开的例行新闻发布会

上作出上述表示的。 第十二轮中美经贸高级别磋

商7月30日至31日在上海顺利举行， 双方已商定

于9月在美举行下一轮高级别磋商。

高峰表示，在此次磋商中，双方就两个问题进

行了交流，一是“过去怎么看” ，主要讨论磋商中

断的原因，澄清对一些重要经贸问题的看法。二是

“未来怎么办” ， 主要明确下一步磋商的原则、方

法及相关时间安排。

针对美方发表的一些施压言论，高峰表示，中

美经贸磋商必须在平等和互相尊重的基础上进

行。希望美方多做有利于磋商的事，显示应有的诚

意和善意，为双方磋商创造良好氛围。这符合中美

两国人民和世界人民的利益。

他强调，中方始终认为，中美两个大国在经贸

领域的共同利益远大于分歧，双边经贸合作的本质

是互利共赢。“协议何时能够达成，取决于双方谈判

进展。 特别是美方要拿出足够的诚意，妥善解决中

方一再强调的核心关切，与中方一道在平等和相互

尊重的基础上，找到解决问题的办法。 ”他说。

高峰表示，此次磋商之所以选择在上海，是因

为其具备进行磋商的良好条件。 事实也证明了这

一点。上海为本次磋商顺利举行提供了有力保障，

其开放、包容、多元化的特点，也为磋商创造了良

好氛围。关于未来磋商地点安排，双方团队将根据

具体情况协商决定。
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1990

年

12

月

26

日，南京宁海路，苏宁创立。

2011

年

6

月，苏宁发布新十年规划，转型

为科技智慧企业。苏宁云仓总面积

20

万平米，是亚洲地区建筑面积最大的智慧物流基地。

苏宁易购：逐鹿零售 智慧前行

□

本报记者 黄灵灵

苏宁易购成立的二十多年间，作为衡量

零售需求的一个重要指标，社会消费品零售

总额从1990年的8300亿元， 增长至2018年

的38万亿元，增长近45倍。其间，中国零售业

迸发出蓬勃旺盛、欣欣向荣的活力，也见证

了最为激烈的行业竞争。

身处其中的苏宁易购，尽管最初站位并

非最优，但一路稳扎稳打，完成了后起之秀

的逆袭；在荣登行业龙头时，居安思危、以壮

士断腕的决心和创业者精神投入互联网转

型中；在转型初见成效时，又开始紧锣密鼓

地备战智慧零售的下一个十年。

苏宁易购董事长张近东认为，未来大的

发展方向不会改变，就是智慧零售。 苏宁易

购将沿着这一方向深耕，强化对零售场景的

智慧化重塑，深化全场景、全渠道、全品类、

全客群的智慧零售布局。

后来居上 打破行业垄断格局

直到1984年，党的十二届三中全会要求

建立公有制为主体、多种所有制经济共同发

展的基本经济制度，我国零售业才出现一些

实质变革，开始对小型国有零售企业实行承

包、租赁经营，对个体和私营企业加大扶持

力度。

6年后，苏宁应运而生。 彼时27岁的张近

东辞去众人艳羡的稳定工作，在南京宁海路

上租下一个不足200平方米的小门面， 专营

空调销售。

“那时，创业氛围远不如今天，很多人可

能以为我疯了，不理解。 但我自己非常明白

我在做什么，以及我想要做什么。 ” 张近东

说，“那时候，人手有限，我几乎做遍了所有

的岗位，包括推销、收银、送货，还要每天给

员工鼓舞士气， 一天下来几乎都是筋疲力

尽，但我无怨无悔，因为成功从来都是要付

出代价的。 ”张近东说。

他回忆道，创业之初，家电市场仍然以

国营商场为主， 他们掌控着供应链等优势

资源， 但是在管理上比较僵化。 而管理灵

活、不断创新规则和营销模式的苏宁，在国

有大商场眼中， 无疑是半路杀入空调业的

“程咬金” 。

1993年的一天，广东三洋空调器厂在南

京举行空调器新闻发布会暨供货商会议，厂

家同时邀请了当时的南京八大国有商场和

苏宁。 当主持人邀请张近东讲话时，八大商

场的家电经理同时起身，集体退场。

“但我还是走上台发完言，听到下面的

掌声，我觉得自己已经赢了。 ” 张近东说，八

大商场的联合发难激怒了在场的一些厂

家。 当时的三洋负责人决定，即使一台空调

卖不出去， 也要把空调江苏的代理权授予

苏宁。 这一次正面交锋让苏宁一战成名。 凭

借价格和服务优势， 苏宁1993年的空调销

售额达到3亿元，一跃成为国内最大的空调

经销商。

但是嗅到商机的不只有苏宁一家，国美

电器于1987年成立，2004年6月在香港上市；

苏宁成立于1990年，2004年7月作为中国内

地家电连锁企业首发上市第一股登陆中小

板。十几年间，苏宁和国美作为零售市场“双

雄” ，一路你追我赶。

2004年-2008年，苏宁、国美的营业收

入快速增长，零售老大的“宝座” 换着坐。

2008年之后，苏宁一骑绝尘，不断在零售版

图上开疆拓土。

“苏宁的发展从小到大，离不开中小板

的孵化与支持， 中小板为中小企业铺就了

良好的发展土壤， 积极推动中国产业转型

与升级。 ” 张近东表示，上市15年来，苏宁经

历过多次募资，募集资金到位，给予公司充

足的资金支持， 为公司转型发展奠定了坚

实基础。

壮士断腕 推进互联网转型

回过头看创业前二十年，张近东把1990

年到1999年的第一个十年称为专业零售时

代，把2000年到2009年的第二个十年称为连

锁发展时代。

夺得行业头把交椅只是苏宁第二个十年

的阶段性胜利， 张近东和他所带领的苏宁易

购即将迎来一场更大的挑战。这一次，张近东

所面临的并不是某个人或者某企业， 而是势

不可挡的互联网浪潮。（下转A02版）

把脉市场风格 基金打磨科创板交易策略

□

本报记者 徐金忠

8月1日，科创板首批25只股票再度迎来上

涨，平均涨幅达7.47%。目前科创板进入平稳运

行阶段，二级市场的“脾性” 如何，公募机构是

否积极参与交易等问题引发关注。

中国证券报记者采访发现，目前已有部分

公募机构积极参与科创板二级市场交易。 多位

公募机构基金经理表示，科创板除了打新和战

略配售之外， 二级市场的交易机会也非常重

要，作为机构投资者应当通过积极参与，了解

科创板市场“脾性” 。 下一步，基金机构将通过

优选个股，选择恰当时点，寻求科创板二级市

场更多的机会。

适度参与市场交易

“开市首周， 我的操作以卖出打新获得的

股份为主，并未在二级市场买入。 其中的原因

有两点：一是打新收益丰厚，卖出获利成为符

合投资逻辑和基金持有人利益的操作；二是二

级市场火热，高位操作的风险凸显。”上海一家

基金公司的基金经理赵志（化名）称。

观察一段时间后，本周赵志开始寻找科创

板二级市场的交易机会。在他看来，本周以来，

科创板呈现较为稳健的走势。“二级市场交易

的吸引力已现，市场并未出现暴涨暴跌，公募

机构‘首日卖出’ 的策略虽是合理的，但也错

失了一定的市场机会。 所以，本周我重点参与

了部分质地较好个股的交易。 ”赵志表示。

另一家中型基金公司基金经理也表示，不

少基金产品的首日卖出策略是合理的。但是对

于定价合理、估值尚有空间的个股，采取合理

长期持有策略也是较好的选择。“科创板企业

估值高于主板同类公司，我们认为科创板上市

初期估值或有所分化，但是长期看还是会回归

同类公司的估值水平。 ”

正是基于对科创板上市公司上述认知，在

科创板平稳开市、稳健运行后，二级市场交易

机会必然是不少公募机构的重点关注对象。

“我的操作思路是聚焦科创板，并做好‘主动

权益+’ ，捕捉优质科创企业。 具体投资上，打

新和战略配售是重点，但是二级市场的交易机

会也将择机参与，但是参与的广度和深度需要

根据市场运行的情况来确定。 目前看，首批科

创板上市公司存在交易性机会， 我将适度参

与。 ”一只科创主题基金的基金经理表示。

市场“脾性”需了解

对于上述希望参与科创板交易机会的基

金经理来讲，目前很重要的一点是形成对科创

板二级市场“脾性”的认知。

“目前来看， 参与科创板二级市场交易的

资金表现出相对理性和稳健的特点。打新资金

首日卖出后，市场资金接手筹码，即便是在没

有涨跌幅限制的情况下， 也并未出现宽幅震

荡。 进入第二周，市场整体上涨和个股分化成

为主要的特征，二级市场交易呈现不断优化结

构、优化估值的特点。 ”赵志表示。

对于科创板市场的“脾性” ，市场分析机

构也做了重点关注。 天风证券分析师徐彪指

出，观察科创板上市公司的交易，个股较发行

价普涨但分化明显。 科创板首批25家公司股

价首周累计涨幅均值140%，中值126%。 但个

股涨跌存在分化，首周最大涨幅350%，最小涨

幅68%。从涨跌幅分布上看，涨幅逾200%的公

司有4家，涨幅不足100%的公司有7家。 如果

以开板首日开盘价为基数计算首周涨跌幅则

可以看到， 首批25家公司在上市后第一周涨

跌互现。

此外，科创板的交易活跃且换手充分。徐彪

指出， 首周科创板的累计成交额达1429亿元，

占全部A股成交额比重为7.6%。 除开板首日成

交额达485亿元外， 之后交易日成交额日趋平

稳。 从换手率上看，开市前五日投资者换手充

分，25只个股周换手率均值为230%，随着交易

日的推进以及价格发现机制的完善， 换手率逐

渐稳定。

长短总相宜

科创板这样的交易特点，正在引来公募机

构的观察和琢磨，短期的交易性机会和长期的

布局型策略正成为很多机构的选择。

“科创板重点支持的新能源、新一代信息

技术、生物医药、高端装备、（下转A02版）


