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二〇一三年三月二十七日

中国证券投资者信心指数简介

为了解个人证券投资者在当前经济和市场环境下的投资心理和预期变化，2008年5月，保护基金公司在借鉴国内外投资者信心理论研究和调查工作实践的基础上，编制了中国证券投资者信心指数。该指数以月度为单位，从国内经济基本面、国内经济政策、国际经济和金融环境、股票估值指标、大盘乐观指标、大盘反弹指标、大盘抗跌指标、买入指标八个指标进行描述。
中国证券投资者信心指数数值介于0-100之间，50为中性值。指数大于50时，表示投资者中持乐观、积极看法的比例大于持悲观、消极看法的比例，投资者信心整体偏向乐观。指数值越高，表示投资者信心越强。指数小于50时，表示投资者中持乐观、积极看法的比例小于持悲观、消极看法的比例，投资者信心整体偏向悲观。
二〇一三年三月证券投资者信心调查分析报告

本次证券投资者信心调查从2013年3月1日起依托中国证券投资者保护网（www.sipf.com.cn）进行，截至3月27日,共有4,317名投资者填写了问卷。

调查发现，2013年3月投资者信心总指数为56.8，环比下降7.9%，同比下降0.4%。各项子指数均出现不同幅度下降，其中，国内经济基本面指数、国内经济政策指数下降明显，较上月分别下降11.0和11.8，但高于去年12月的57.2和61.6，投资者年初对我国经济复苏的超高预期开始降温，大多持谨慎乐观的态度。
2013年3月与2013年2月投资者信心指数比较表
	
	2013年2月
	2013年3月
	月度变化

	信心总指数
	61.7
	56.8
	-4.9

	国内经济基本面
	72.5
	61.5
	-11.0


	国内经济政策
	74.5
	62.7
	-11.8

	国际经济金融环境
	49.9
	43.7
	-6.2

	股票估值
	58.9
	57.6
	-1.3

	大盘乐观
	65.1
	60.2
	-4.9

	大盘反弹
	48.9
	45.6
	-3.3

	大盘抗跌
	66.0
	63.2
	-2.8

	买入
	61.1
	55.7
	-5.4


3月投资者信心主要呈现以下几个特点：

一、投资者总体信心略有下降

3月投资者信心指数（SICI）为56.8，较上月下降4.9。子指数方面，国内经济基本面指数和国内经济政策指数没能继续保持在前两个月70以上的高位，分别下降11.0和11.8，但仍略高于去年12月的水平。国际经济金融环境指数、大盘乐观指数、买入指数较上月分别下降6.2、4.9和5.4。股票估值、大盘反弹、大盘抗跌指数环比下降1.3、3.3和2.8。
近一个月来，A股持续调整，与美指屡创新高形成鲜明对比。从去年12月4日的1949点到今年2月18日的2444.80点，沪指上涨近500点，这大多源于投资者对市场预期的转变，而A股能否彻底摆脱颓势，还要看上市公司未来业绩状况。随着上市公司2012年年报陆续披露，除全年业绩外，上市公司每个季度特别是第四季度经营情况尤为市场所关注。目前市场处于由向好预期向基本面逐步兑现的过渡期，投资者总体信心回落在所难免。

二、投资者对国内经济基本面的信心下降明显
3月国内经济基本面指数（DEFI）为61.5，较上月（72.5）下降11.0。其中，37.50%的投资者认为国内经济基本面对未来三个月的股市会产生有利影响，19.41%的投资者认为产生不利影响，21.68%的投资者认为影响不大，回答影响不确定的投资者比例为21.40%。
从3月1日公布的2月份PMI数据来看，环比又出现下降，这说明我国经济仍处在弱复苏阶段。去年年底以来的一轮反弹主要是市场流动性、政策、估值、外围环境等多方面共同作用的结果，加之节日因素，投资者对我国经济基本面向好的预期十分强烈，使得该指数自去年7月的历史最低点27.2持续大幅攀升至今年2月份的72.5。本月虽出现较大幅度下降，但仍高于去年12月的57.2，投资者从对我国经济基本面向好的强烈预期逐渐转为对实质利好的观望，大多采取边走边看的策略，密切关注经济复苏的形势以及货币流动性、房地产调控政策等最新动态，市场情绪回归理性。

三、投资者对国内经济政策有利于股市的信心下降明显
3月国内经济政策指数（DEPI）为62.7，比上月（74.5）下降11.8。40.51%的投资者认为国内经济政策对未来三个月的股市会产生有利影响，20.01%的投资者预计产生不利影响，20.38%的投资者认为影响不大，回答影响不确定的投资者比例为19.09%。投资者对货币政策是否会收紧、房地产市场调控等因素对大盘的影响仍持谨慎观望态度。

四、投资者对国际经济和金融环境的信心有所下降
3月国际经济和金融环境指数（IEFEI）为43.7，较上月（49.9）下降6.2，偏向悲观。21.66%的投资者认为国际经济和金融环境对我国未来三个月的股市会产生有利影响，31.50%的投资者认为会产生不利影响，25.18%的投资者认为影响不大，认为影响不确定的投资者比例为21.66%。

国际经济和金融环境仍处于不稳定状态，全球经济2月增速创新低。欧元区17国整体经济在2012年四季度出现了幅度达0.6%的萎缩，但在零售销售等领域的一些数据显示欧元区经济似乎有所起色，尽管如此，意大利政局动荡等因素使欧债危机重燃风险依然存在。美国方面，奥巴马试图和共和党方面达成妥协性计划，来缓解政府减支的困境。
五、股票估值指数继续保持稳定
3月股票估值指数（SVI）为57.6，较上月（58.9）微降1.3。有36.53%的投资者认为目前中国股票价格低于其真实价值或合理的投资价值，23.40%的投资者认为差不多，23.77%的投资者认为目前股票价格高于其真实价值或合理的投资价值，16.31%的投资者回答不确定。

该指数近三年来基本保持稳定，在大盘弱势震荡的环境下，有36.53%的投资者认为我国股票价格具有上升潜力。

六、投资者对大盘向好的信心有所下降

3月投资者大盘乐观指数（LCOI）为60.2（上月为65.1)，大盘反弹指数为45.6（上月为48.9），大盘抗跌指数为63.2（上月为66.0），买入指数（BII）为55.7（上月为61.1)。

预测上证综指未来一个月和三个月会上涨的投资者分别为39.40%和41.46%，较上月的46.20%和48.20%略有下降。42.32%的投资者在未来3个月内不考虑增加投资于股票的资金量，考虑增加的只有26.57%。当前市场处于政策面及宏观数据的真空期，涨幅居前的个股仍缺乏实质性的业绩支撑，市场持续反弹缺乏必要的催化因素。市场扩容的压力愈发显著，同时考虑到未来无论是经济复苏还是流动性政策方面的不确定性仍较多，投资者处于较为迷茫的阶段，对于持续做多的信心尚显不足。

纵观3月，市场在持续回落之后有所企稳，但在企稳过程中体现出的特征却是反弹乏力，行情处于不断调整中，投资者对市场持续向好的预期受到一定影响。

七、样本库投资者信心调查

本月，我们同时利用保护基金投资者调查样本库开展投资者信心调查，调查时间为3月15日至25日，共发放问卷1,351份，收回有效问卷1,226，有效回收率为90.7%。

经统计，本月样本库投资者信心指数为54.4，相比上月58.4降低4.0,相比本月利用公开网络调查方式获取的信心指数56.8降低2.4。产生差异的原因可能为样本库调查时段集中在3月中下旬,正值“两会”结束，市场进入政策敏感期，各类经济数据发布完毕，实体经济层面，周期类的数据并非十分理想，符合经济弱复苏的宏观判断，投资者认为指数在目前位置上短期向上突破的动能相对有限，各项子指数都有不同程度的下降，显示投资者信心受到一定影响。

3月投资者信心调查网络公开方式与样本库方式指数比较表
	
	3月
网络公开调查
	3月

样本库调查
	差异

	信心总指数
	56.8
	54.4
	-2.4

	国内经济基本面
	61.5
	60.2
	-1.3

	国内经济政策
	62.7
	59.6
	-3.1

	国际经济金融环境
	43.7
	49.9
	6.2

	股票估值
	57.6
	51
	-6.6

	大盘乐观
	60.2
	53.9
	-6.3

	大盘反弹
	45.6
	48
	2.4

	大盘抗跌
	63.2
	61.2
	-2

	买入
	55.7
	50.3
	-5.4


3月样本库信心调查与2月样本库信心调查指数比较表
	
	2月
样本库调查
	3月

样本库调查
	差异

	信心总指数
	58.4 
	54.4
	-4

	国内经济基本面
	70.0 
	60.2
	-9.8

	国内经济政策
	70.2 
	59.6
	-10.6

	国际经济金融环境
	53.6 
	49.9
	-3.7

	股票估值
	51.0 
	51
	0

	大盘乐观
	59.3 
	53.9
	-5.4

	大盘反弹
	49.9 
	48
	-1.9

	大盘抗跌
	62.5 
	61.2
	-1.3

	买入
	54.8 
	50.3
	-4.5


八、市场热点问题调查
本月样本库信心调查中增加了投资者对市场热点问题看法的调查，包括3月份“两会”的召开对我国宏观经济、证券市场将产生何种影响；投资者对证券行业创新发展、新股发行体制改革、修订并购重组相关法规等证券市场热点问题的关注程度；对我国A股市场交易制度的看法。
其中，认为3月份“两会”的召开对我国宏观经济将产生有利影响的投资者占比为42.2%，认为产生不利影响的占比为13.9%，认为影响不大和不清楚的投资者分别占31.8%和12.1%。
认为“两会”的召开对我国证券市场将产生有利影响的投资者占比为30.8%，认为产生不利影响的占比为14.6%，认为影响不大和不清楚的投资者分别占比为33.4%和14.0%。

在投资者对证券行业创新发展；新股发行体制改革；修订并购重组相关法规；放宽融资融券、股指期货等高风险业务的准入门槛；扩大新三板试点范围；严厉打击内幕交易等违法违规行为六项近期市场热点问题关注程度排序中，近四分之一的投资者将“新股发行体制改革”列为最为关注的热点问题，为所有选项中关注度最高。分别有超过五分之一的投资者最为关注“证券行业创新发展”及“严厉打击内幕交易等违法违规行为”问题，两个选项分别位列关注度第二、三位。以下关注程度从高至低依次为“放宽融资融券、股指期货等高风险业务的准入门槛”、“修订并购重组相关法规”、“扩大新三板试点范围”。
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投资者在选择“T+1”还是“T+0”交易制度对我国A股市场更为合理时，有53.7%选择“T+0”，有31.4%选择“T+1”，14.9%的投资者选择“说不清”。过半投资者认为“T+0”交易制度更为合理，并表示“‘T+0’制度交易灵活，有利于增加市场流通性和活跃度，与国际市场接轨”、“有利于防止内幕交易，减少机构和个人的信息不对称”、“随着融资融券及股指期货等创新业务的的推出，A股交易制度改革应与此类创新业务的交易制度相匹配”。选择“T+1”交易制度的投资者普遍认为“‘T+1’制度能有效防止暴涨暴跌”、“市场投机交易过多，实行‘T+0’制度便于恶意炒作和操纵股票者套现，目前实行‘T+0’时机尚不成熟，”、“T+0制度再加上目前的做空机制，将会对于没有很多时间看盘的散户来说更加不利”。

附件：证券投资者信心指数及其各项子指数图

附件1：证券投资者信心指数及其各项子指数图
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38.0 56.4 45.2 41.5 42.4 46.1 48.9 57.6 54.6 59.1 66.6 64.5 65.3 61.7 62.4 62.6 53.5 61.2 69.0 68.2 60.5 57.1 59.5 59.8 55.0 50.4 51.9 54.5 57.1 58.3 70.4 62.0 59.7 55.1 64.1 63.3 61.0 52.1 50.7 59.6 47.3 48.6 49.6 56.1 45.9 55.3 51.4 57.7 50.8 53.0 45.5 41.3 48.6 51.4 49.7 50.0 60.4 61.1 55.7 

2008

年4

月

5月6月7月8月9月10月11月12月

2009

年1

月

2月3月4月5月6月7月8月9月10月11月12月

2010

年1

月

2月3月4月5月6月7月8月9月10月11月12月

2011

年1

月

2月3月4月5月6月7月8月9月10月11月12月

2012

年1

月

2月3月4月5月6月7月9月10月11月12月

2013

年1

月

2月3月


说明：信心指数取值范围为[0，100]，50为中性值。
	报：会领导

	送：办公厅、市场监管部、投资者保护局、研究中心

	发：公司领导
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