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短期利空构成双击，长期利好稳定发展 

——快评《关于依法从严打击证券违法活动的意见》 

 今天晚上，新华社公布了中共中央办公厅、国务院办公厅印发的《关于依法

从严打击证券违法活动的意见》，并发出通知，要求各地区各部门结合实际认真贯

彻落实。我们注意到有 2个明显的特点：一是对证券市场发文的层级之高史无前

例，是中共中央办公厅和国务院联合对证券市场发文，一方面说明证券市场的重

要性，另外一方面也说明目前证券市场存在问题的严重性和解决问题的紧迫性；

二是从新闻稿看，这个文件是近日发布的，而不是今天发布的，说明市场近日已

经对这一文件有所反映，当然，这一反映是不充分的，该文件对市场短期利空无

疑，但落实好该文件的精神，对证券市场的长期稳定是有好处的，即所谓短期利

空，长期利多。 

从文件的主要精神看，对二级市场影响比较大的是整顿场外配资等问题。正

因为存在着场外配资等违法问题，导致市场估值居高不下，庄股成群。这种情况

不仅存在于“双创”上，也存在着贵州茅台等所谓的蓝筹股上。我们在月度和年

度权益市场宏观运行环境系列研究报告中一再强调，在长期国债收益率达到 3%以

上时候，股息率不到 1%的贵州茅台等所谓的蓝筹股存在高估问题，不具备长期投

资价值。在月度、半年度与年度权益市场宏观运行环境系列研究报告中也一再强

调，上半年的市场调整并不充分，下半年依旧将进行结构性的震荡与调整。因此，

在这个意义上，该文件对市场的冲击将较为广泛，不仅对乱估值的“双创”将构

成冲击，也将对高估值的机构重仓蓝筹股构成短期冲击。 
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在短期利空的影响下，按照经验，衍生品市场大概率出现活跃的态势，而其

过度活跃有可能引起管理层的关注。 

（银河期货研究所 20210706） 
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