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Overview

综合

投资建议只能参考 自主判断才是根本

证券时报记者 程丹

对于证券经营机构从业人员个

人的投资建议， 投资者切不可盲目

听信，在做投资决定时，投资者应理

性思考，自主决策。

来自中国证券业协会的消息显

示， 证券纠纷调解在线申请平台曾

收到一起纠纷调解申请， 调解申请

人称因某证券公司营业部客户经理

的错误操作指示， 导致其出现交易

亏损，要求营业部赔偿经济损失。该

起纠纷已经过监管部门信访渠道的

处理，监管部门认定：该营业部不具

备投资咨询执业资格的工作人员曾

向客户介绍过股票， 营业部在处理

客户投诉过程中也存在不当之处。

经过监管部门的处理， 纠纷双方当

事人对基本事实认定已达成共识，

但在赔偿金额及给付方式上存在较

大争议， 客户的诉求与营业部能够

接受的处理方式间存在明显差距，

故始终不能达成和解。

中国证券业协会证券纠纷调解

中心受理该起调解申请后， 请被申

请人所在地的地方协会组织调解，

委托辖区内的中国证券业协会调解

员担任此纠纷调解员， 并进行了两

次现场调解。调解员认为，虽然营业

部客户经理发出了短信， 但仅是对

账户操作的一种建议， 而账户实际

操作权由申请人掌握；另一方面，营

业部在为客户服务的过程中， 行为

确实存在一定瑕疵， 比如非投资顾

问提供交易操作建议等； 解决问题

的程序以及方式亦有不当之处。 调

解员依据专业的法律知识和诉讼代

理工作经验，告知申请人，如果通过

法院诉讼索赔，按现有法律规定，最

终判决结果可能与其预期相差甚

远。调解员建议双方求同存异、各让

一步，申请人降低索赔额度，营业部

能在财务制度允许的情况下， 尽量

给予申请人补偿。

当事双方最终达成纠纷和解协

定，营业部补偿该申请人

10

万元损

失，纠纷最终得以化解。地方协会还

向证券经营机构提出了整改建议，

要求其吸取教训， 加强对投资咨询

业务的管理。

分析人士指出， 调解是一种灵

活的纠纷解决方式， 最终营业部以

支付劳务报酬方式补偿申请人损

失，一方面申请人拿到了补偿，另一

方面解决了营业部补偿款入账的问

题。通过调解员的调解，本起纠纷当

事双方最终达成了和解， 形成了双

赢的局面， 证券经营机构给予投资者

一定的补偿， 使投资者挽回了一定的

交易损失，保护了投资者的合法权益；

投资者继续在该营业部交易， 避免了

营业部的客户流失。

上述分析人士表示， 对投资者而

言， 不要盲目听信经营机构从业人员

个人的投资建议， 在做投资决定时应

理性思考，自主决策。

对证券经营机构而言， 要坚决杜

绝各种违规行为， 不断提高服务质量

和专业水平。

美联储会议纪要：

加息条件逐步成熟

当地时间

19

日，美联储公布的最近一次货

币政策例会纪要显示， 多数美联储官员判断目

前尚未满足启动加息的条件， 但认为经济状况

已经接近这些条件。

距离下一次政策会议还有近一个月的时

间，美联储官员并未对到时是否会做出加息决定

给出明确信号。 部分与会官员认为，目前通胀水

平以及通胀前景并不满足美联储通胀率目标，提

前加息有可能导致货币政策运用空间有限。

另外一些与会官员认为， 目前已经满足启

动加息的条件。他们指出，目前货币政策条件相

当宽松，如果推迟加息，有可能导致通胀意外攀

升，不利于金融稳定。

与会官员最后决定， 还需要进一步的经济

数据来判断首次加息的时机。由此可见，美联储

官员在何时启动加息方面仍存在分歧。

有投资者认为，会议纪要内容整体偏鸽派，

市场对美联储

9

月加息的预期有所降温。

“对市场来说，更重要的事情不是美联储首

次加息的时点，而是第二次加息的时点。 ”德银

私人财富管理部门固定收益交易主管波拉克表

示，“这将提供美联储加息节奏和货币政策正常

化演进的思路。 ” （吴家明）

贬值潮蔓延 哈萨克斯坦货币日贬30%�

证券时报记者 吴家明

近段时间以来，新兴市场货币贬

值潮“根本停不下来”。 昨日，哈萨克

斯坦宣布取消汇率波动区间限制，随

后该国货币坚戈兑美元汇率由

197

“瞬间”贬至

256

，贬值幅度达到

30%

。

日贬30%未必是底部

哈萨克斯坦总理

Karim Massi－

mov

表示， 哈萨克斯坦将采取自由

浮动汇率，从昨日开始生效，并将采

取以实现通胀为目标的货币政策。

正如海外媒体报道所指出，这个依

赖石油的中亚国家与中俄两国都有

大量贸易往来。卢布和油价的暴跌，

令哈萨克斯坦经济大受打击。

暴贬

30%

， 似乎还远远不够。

标准银行分析师

Demetrios Efs－

tathiou

预计， 哈萨克斯坦坚戈年底

前将进一步贬值

5%

至

6%

，即便如

此，坚戈的贬值幅度仍然不够。哈萨

克斯坦坚戈第二次“主动”贬值幅度

如果不是

15%

，也至少是

10%

。

就在

19

日， 越南央行调整越南

盾兑美元参考汇率，将参考汇率设在

21890

越南盾兑

1

美元，让越南盾贬

值

1%

。与此同时，越南央行还调整了

越南盾交易区间，将交易区间扩大至

中间价的上下

3%

， 这已经是越南央

行年内第三次主动让货币贬值。

近期， 新兴市场货币的贬值潮

仍在继续， 昨日土耳其里拉兑美元

汇率连续第

6

日走低， 一度跌破

3

里拉兑

1

美元的水平， 再创历史新

低。南非兰特兑美元汇率自

2001

年

12

月以来首次跌破

13

，马来西亚林

吉特、印尼盾汇率也持续走低。

亚洲货币现在的形势， 让人想

起了亚洲金融危机。 更有投资者担

心，亚洲货币困境加剧或引发“货币

战争”的风险。 不过，凯投宏观分析

师大卫表示， 市场对亚洲金融危机

将重演的担忧有些离谱， 因为最近

引发林吉特和印尼盾下挫的原因与

当年相比有很大不同。 过去的亚洲

金融危机是由于大规模的热钱涌入

引发地区经济增长过热及股市飙

升，此后热钱撤离所致。 相比之下，

竞争力匮乏是导致近些年印尼盾逐

步贬值的原因， 而林吉特走低则是

因为油价下跌及其他原因。

为美联储加息做准备？

新兴市场货币陷入贬值漩涡，

似乎都在为了防范一件事： 美联储

加息。

越南央行表示， 此次让货币贬

值是为了预防美联储加息可能带来

的消极影响， 维护汇率市场稳定以

及保护越南出口地位。 有分析人士

表示， 哈萨克斯坦也在为美联储加

息做准备， 一些新兴市场国家正选

择使货币贬值以刺激出口和避免大

规模干预。

随着美联储加息时点的临近以

及全球大宗商品价格的走低， 许多

新兴市场国家的确面临日益严峻的

挑战， 货币的贬值无疑又会使国际

投资者对新兴市场国家信心进一步

丧失，加速资金的流出，可能拖累全

球经济重陷衰退。市场数据显示，截

至今年

7

月底的

13

个月时间里，

19

个最大新兴市场经济体的资本净流

出总量达到

9402

亿美元。

新兴市场债务风险上升

除了货币贬值，

MSCI

新兴市场

指数已经在技术上进入“熊市”。 投资

研究公司

GaveKal Research

最近统计

发现，

MSCI

新兴市场指数追踪的股票

之中， 只有

20%

的股票交易价格位于各

自的

200

日移动均线上方，有超过

70%

股

票价格较近期高位跌去至少

20%

。

对于新兴市场而言， 美联储加息

预期升温带来强势美元的回归， 新兴

市场债务风险上升。 据国际清算银行

的数据显示， 新兴市场国家美元债务

在近

5

年间翻了一番，达到

4.5

万亿美

元。还有数据显示，除中日以外的亚洲

国家地区企业发行美元和欧元债券与

贷款合计将近

1.6

万亿美元。 由此可

见， 曾经品尝了廉价美食的新兴市场

企业或许会因随后而来的偿债成本上

升而再度体味苦涩。

有分析人士表示，外围利率走强或

者本币走弱可推升债券收益率，继而拖

累这些新兴市场国家的经济增长，损害

发行人和包括国际投资者和当地银行

在内的债权人利益。新兴市场企业在发

行美元债券的过程中可能会遭遇负债

成本过高的问题。
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