
汇率
美元加息前走强，加息后走弱概率较大；加息后人民币可能不会再面临较大的

贬值压力。

美国股市
美联储加息会导致中国资本外流，对A股而言始终是一个负面因素。看，若加息

节奏较缓，随着后期美国经济继续改善，对企业盈利预期回升，股市可能转好。

中国股市 美联储加息会导致中国资本外流，对A股而言始终是一个负面因素。

大宗商品
尽管历史上美联储加息后大宗商品会走强，但原油跌跌不休以及中国需求放

缓，类似过去价格拉升的情况可能难以出现。

债市 中美10年期国债收益率很可能会上升。

房地产市场
美国房地产价格下行可能性较大；中国房地产市场的主要影响因素来自国内，

受美联储货币政策影响不大，但是要警惕美联储加息导致的中国资本流出会给房地
产业带来一定负面冲击。

美联储今晨3时公布是否加息，历史数据告诉你：

美美元元加加息息后后AA股股将将会会怎怎么么走走

商商业业健健康康险险试试点点个个税税税税前前扣扣除除
年标准限额2400元，青岛在试点城市之列

本报济南12月16日讯（记
者 张頔） 近日保监会、财政
部、国税总局发布通知，2016年
1月1日起，青岛等31个城市将
实施商业健康保险个人所得税
政策试点。个人购买符合规定
的健康保险产品的支出，最高
可按照2400元/年的限额标准
在个人所得税前予以扣除。

通知指出，对试点地区个
人购买符合规定的健康保险
产品的支出，按照2400元/年
的限额标准在个人所得税前
予以扣除。此举可以理解为，
每年的商业健康险保费支出
平摊到每个月的费用，可作为
个人所得税起征点提高的额
度，但以每月200元为上限。目
前 个 人 所 得 税 的 起 征 点 为

3500元，如果个人全年购买商
业健康险保费为1200元，那个
人 所 得 税 的 起 征 点 调 高 为
3 6 0 0元，若保费达到或超过
2400元，那个人所得税的起征
点则调高为3700元。

发生这一变化后，人们会
因此少交多少税呢？我国现行
的个人所得税对于工资、薪金
所得适用七级超额累进税率，
税率为3%～45%，计算起来比
较复杂。根据专业人士的测算，
如果一个人月收入为5500元的
话，会因此每月少交税20元；月
收入为8500元的话，会因此每
月少交税40元；最高可因此每
月少交税90元。按现在山东人
的工资水平，多数买商业健康
险的工薪族，会因此一年少交

两百元左右的个税。
适用优惠政策的纳税人，

是指试点地区取得工资薪金所
得、连续性劳务报酬所得的个
人，以及取得个体工商户生产
经营所得、对企事业单位的承
包承租经营所得的个体工商户
业主、个人独资企业投资者、合
伙企业合伙人和承包承租经营
者。

根据通知内容，健康保险
产品采取具有保障功能并设立
有最低保证收益账户的万能险
方式，包含医疗保险和个人账
户积累两项责任。之所以设计
成万能险，业内人士认为是为
了增加产品的吸引力，保证个
人账户保值增值。同时，投保人
可以“带病投保”，保险公司不

得因被保险人有既往病史拒
保，并保证续保。

目前，中国人的医疗费用主
要由基本医保、大病保险来买
单。如果能够实现由基本医保、
大病保险、医疗救助、商业健康
保险等有机衔接的医疗保障体
系，基本医保和大病保险无法报
销的部分，通过商业保险报销一
部分，老百姓看病个人承担费用
比例就会大大降低。

作为撬动商业保险市场保
费收入增量的重要催化剂，税
收优惠政策近年来在很多国家
被广泛使用。国内此前在个人
所得税税法中没有明确个人交
纳的商业健康保险费用可以从
应税所得中扣除，此次可以说
是跨出了历史性一步。

山东沿海货运

7月以来“五连增”

省市县一体化地理

信息数据库建成

本报济南12月16日讯（记者
孟敏） 记者从省国土厅获

悉，我省全面建成了全国第一家
省市县一体化的地理信息数据
库。

据介绍，山东省《地理信息
融合与增量更新技术体系构建
及应用》项目提出了新的一种省
市数据融合技术方法，形成了

“一套数据集、三套应用软件、一
套技术规范”等技术成果，建立
了基于互联网众源大数据的地
理信息变化快速发现技术，全面
建成了全国第一家省市县一体
化的地理信息数据库，实现了省
级1:10000到市县1:500、1:1000、1:
2000多比例尺数据一体化融合。

本报济南12月16日讯（记者
李虎 通讯员 马桂山） 记

者从山东海事局获悉，11月份山
东沿海货物进出港总量8233万
吨，同比增长5 . 4%，自2015年7月
份以来，连续 5个月实现“五连
增”。

据山东海事局统计，11月份，
山东沿海货物进出港总量8233万
吨，同比增长5 . 4%，实现“五连
增”，环比增长2 . 1%。其中外贸货物
运输量5055万吨，同比增长10 . 1%、
环比增长5 . 7%；船载危险货物2274

万吨，同比增长14 . 9%、环比减少
12 . 1%，继续保持快速增长势头。主
要货种同比“三升一降”，其中金
属矿石、煤炭、石油天然气及制品
同比分别增长28 . 7%、2 . 4%和8 . 6%，
集装箱同比减少8 . 1%。11月份，完
成水上旅客运输87 . 1万人次（日均
约2 . 8万），同比减少19 . 9%、环比减
少62 . 8%，海上客运量出现季节性
回落。波罗的海综合运价指数

（BDI指数）11月20日跌至498点，
创指标发布30年新低。

11月份，共发生海上险情15

起，同比减少6 . 3%；未发生中国籍
运输船舶等级以上事故，事故四
项指标同比“两平两降”。省海上
搜救中心组织救助行动15次，协
调船艇34艘次、飞机1架次，成功
救助 1 1 0 人 ，人 命 救助成功率
91 . 7%。
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鄄城强化冬季

危化品安全整治

本报讯 日前，鄄城县安监
局针对冬季雨雾、冰雪、大风等
恶劣天气增多，不安全因素增加
的实际，特别开展冬季危化品整
治。他们分别加强了对重点装置
检维修环节安全整治，动火、受
限空间等危险作业安全整治，实
施了危险作业报告、监护制度
等。特别是在危化品装卸环节，
突出了车辆资质、人员资质、车
辆罐体、安全标识、装载量查验，
并重点抽查驾驶、押运人员对运
输物质物化性质和救援方法的
掌握；加强了危化品罐区安全整
治，查验危化品储罐安全设施运
行状态，以及相关设施防冻、防
凝、防火、防爆、防泄漏等安全措
施落实情况等。

（通讯员 高心力）

过去三十多年来，美元经历了五轮加息周期

美联储最近三次加息对A
股有何影响？有研究者指出，A
股大牛市一般在美国进入加息
周期1-2年后发生。

先来回顾下过去的五轮加
息周期前后，中美股市发生了
什么？

1982年以来,美联储共经
历了五轮较为明确的加息。

第 一 轮 加 息 周 期 为
1983 . 3—1984 . 8，基准利率从
8 . 5%上调至11 . 5%。

第 二 轮 加 息 周 期 为
1988 . 3—1989 . 5，基准利率从
6 . 5%上调至9 . 8125%。

第 三 轮 加 息 周 期 为
1994 . 2—1995 . 2，基准利率从
3 . 25%上调至6%。

当时，市场出现通胀恐慌。
1990-1991年经济衰退之后，
尽管经济增速回升，失业率依
然高企。通胀下降令美联储继
续削减利率直到3%。到1994
年，经济复苏势头重燃，债券市
场担心通胀卷土重来。十年期
债券收益率从略高于5%升至
8%，美联储将利率从3%提高
至6%，使通胀得到控制，债券
收益率大幅下降。此次加息也
被认为是导致此后1997年爆发
亚洲金融危机的因素之一。

第 四 轮 加 息 周 期 为
1999 . 6—2000 . 5，基准利率从
4 . 75%上调至6 . 5%。

当时，互联网泡沫不断膨
胀。1999年GDP强劲增长、失

业率降至4%。美联储将利率下
调75个基点以应对亚洲金融危
机后，互联网热潮令IT投资增
长，经济出现过热倾向，美联储
再 次 收 紧 货 币 ，将 利 率 从
4 . 75%经过6次上调至6 . 5%。
2000年互联网泡沫破灭和纳斯
达克指数崩溃后，经济再次陷
入衰退，“9·11事件”更令经济
和股市雪上加霜，美联储随即
转向，由次年年初开始连续大
幅降息。

第 五 轮 加 息 周 期 为
2004 . 6—2006 . 7，基准利率从
1%上调至5 . 25%。

当时房市泡沫涌现，此前
的大幅降息激发了美国的房地
产泡沫。2003年下半年经济强

劲复苏，需求快速上升拉动通
胀和核心通胀抬头，2004年美
联储开始收紧政策,连续17次
分别加息25个基点,直至达到
2006年6月的5 . 25%。直至次贷
危机引发全球金融危机，美联
储再次开始降息至接近零的水
平，直至今日。

从过去五轮加息周期中不
难发现，当前的加息背景与过
去颇为迥异——— 美国根本未出
现通胀加剧的迹象。此外，当前
包括美国在内的全球经济增速
都低于历次美联储加息时点的
水平，历次加息时的美国名义
GDP增速都高于4 . 5%，中国和
其他新兴市场的经济增速也不
断呈现放缓态势。

中美股市加息前后表现如何

根据招商宏观此前的报
告，历史数据显示，在美联储加
息前夕，美国三大股指基本仍
处于上涨之中——— 1983年和
1988年两轮首次加息均未改变
股市的上涨，这可能与当时美
国经济的高增速有关。

但在1994年以来的三轮首
次加息中，美国股指中标普500
和道琼斯指数在加息前后的一
个月、一季度中均呈下跌趋势，
唯有代表先进科技与创新的纳
斯达克指数曾实现过小幅上
涨。

对中国股市而言，尽管尚
未开放资本账户的中国受加息

影响有限，但在全球化不断深
入的当下也不妨一探历史。

招商宏观此前的报告指
出，1994年以来的三轮首次加
息中，上证指数在首次加息后
的1个月内都是下跌的，首次加
息后一季度的表现也不佳，不
过这可能和中国的国内因素关
系更为密切，因为在1994年、
2004年时，即使美联储加息前
上证指数也处于下跌之中。不
过，1999年中国股市曾经在前
期暴涨，在7月开始调整，美联
储加息可能是催化因素之一。

不过也有评论指出，A股
大牛市一般在美国进入加息周

期1-2年后发生。
1996-1997年大牛市：上

证指数从300点升至最高1500
点。

1999-2001年大牛市：上
证指数从1000点升至最高2200
点。

2006-2007年大牛市：上
证指数从1000点升至6000点。

兴业证券首席策略分析师
张忆东认为，春季行情转机最
快本周出现，慢则等到明年元
旦之后。

美国加息靴子落地后，新兴
市场汇率和股市有望迎来反弹
的窗口期。按照历史经验，首次

加息预期的兑现往往是美元阶
段性高点和新兴市场汇率、股市
等风险资产价格反弹的起点。

而近期市场调整中成交明
显萎缩，剔除停牌个股，全市场
约3/4的股票已经缩量至过去
一个月最大成交金额的1/3以
下，市场本身也孕育了变盘的
可能。

春季行情启动时点在明年
1月中上旬，主要扰动因素包
括：岁末年初资金做账回表压
力；年末排名考核过后，公募基
金为代表的机构者调整持仓结
构引发的波动。

本报综合每经网等

北京时间12月17日
凌晨3点，美联储将公布
议息结果和会议声明。美
联储是否加息成为全球
金融市场的“头等大事”，
不管美联储加息或者不
加息，金融市场在决议后
短线势必会出现剧烈波
动。从目前各个层面分析
人士的观点来看，美元加
息似乎已是板上钉钉，留
有悬念的是加息幅度还
有加息的频次。有消息
称 ，本 次 加 息 幅 度 为
0 . 25%，而在2016年美元
加息次数可能多达数次。

美元加息后对市场的影响预测
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