
越来越多的数据都在证明着

股市的衰退：85%的股票账户市值

在10万元以下，证明这是个散户市

场；上半年销户22万户，证明散户

在与股市拜拜；有效账户的六成趴

窝没有交易，说明持股者已经跌得

麻木，说“植物人”有点难听，那就

算“植物账户”吧！最要命的是，今

年上半年客户保证金流失2000亿

元，流失比例为四分之一。

看看现在沪深股市的每日成

交量就明白了，去年单边下跌日成

交量大致为2400亿元，而今年就没

有超过1400亿元，本周量更是萎缩

到不足1000亿元。

现在从股市上抽离资金很方

便，在7年前搞了第三方存管之后，

堵住了券商挪用客户保证金的问题，

却留下了一个资金抽离的大漏斗。

原来钱在证券公司的时候，

取款必须到证券营业部，填单、审

核，要么划账、要么取现金；现在

客户划钱变成了网上划转或电话

委托划转，散户几分钟就可以将

保证金通过网上划得干干净净。

即便面对划转金额限制的大户，

分期分批也能几天之间划个精

光，证券营业部无法控制，甚至无

法知晓今天客户会划掉多少钱。

对客户而言，一头是多做多错、少

做少错、不做不错的市场，而另一

头是理财产品的诱惑，资金的大

规模逃离就不难理解了。久而久

之，证券行业就变成了金融业中

的弱势群体，在当初治理整顿过

程中就没有给自己的发展留条后

路，这怪谁呢？

看看现在券商的那些创新业

务，越来越没出息，大家热衷于搞

“现金宝”，无非就是跟客户签一

个什么协议，可以将闲置资金委

托券商去做回购、拆借之类的业

务，这不是变相挪用客户保证金

吗？可见这个行业的窘迫已经到

了什么程度。所以，看指数已经

没有什么大的意义，市场越来越

没钱才是最大的风险。

应健中

投资论坛

资金逃离是股市最大的风险
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沪指欲破2100点 ST板块百股跌停

“风险警示”引发绩差股“踩踏”出逃

沪指2100点
面临考验国元视点
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周一，沪深两市早盘延续弱市

震荡探底，沪指最低探至2107点，

成交量创出近半年来的新低。财

政部、社保基金力挺交通银行的定

增刺激银行股反弹，有效地减缓股

指回落幅度；ST板块、B股和无业

绩支撑的概念股遭遇大幅度杀跌，

政策对打击投机，引导价值投资的

强硬态势正在重构A股的投资文

化并加剧结构性分化。

市场对经济增速回落、上市

公司业绩下滑的不利基本面的悲

观预期反应得已较充分，短期内

政策对市场的呵护并未停止。首

先，QFII 投资管理办法修订实

施。私募股权投资机构可申请

QFII资格，降低QFII资格要求，鼓

励境外长期资金进入，将所有境

外投资者的持股比例由20％提高

到 30％。其次，转融通试点就

绪，750 亿转融资资金待入市。

双向交易机制有望抑制新股、题

材股炒作，有助于吸引新的长期

资金入市。再次，目前证监会正

在积极研究上市公司，包括高管

在内的员工持股计划，相关暂行

办法将在近期推出。另外，7 月

CPI或跌破2%，降息降准窗口再

启。但是供需失衡这一矛盾仍未

得到有效解决，迫使市场重心下

移。由于投资者的信心匮乏，对

利空消息敏感，对利多消息麻木，

扭转跌势尚需要一个过程，但这

也符合底部区域的情绪指标。

技术上，产生小级别的抵抗

式反弹应是大概率事件。首先，

大盘此轮调整已经超过 12 周时

间，本周将进入周线的变盘时间

窗口。其次，本次调整的幅度已

经超过300点，并创出三年新低，

空间和幅度已经比较充分，周线

和月线指标已经进入超卖区域。

再者，跌破2132点之后市场并未

出现恐慌性杀跌，成交量萎缩，说

明市场的杀跌动力在减弱，即便

下跌也需要一次反弹才能积聚更

多的做空动能。操作上，谨慎和

耐心并重，既要理解“冰冻三尺非

一日之寒”的煎熬，又要包涵“好

事多磨”的良苦。 国元证券

受周末外围股市大幅上涨的

影响，周一两市小幅高开，早盘市场

略有冲高之后，沪指受到上方5日

均线压制冲高回落。午盘之后指数

一直处在单边下跌的状态，临近尾

盘时沪指创出2107点近三年来的

新低。盘面上两市所有板块无一上

涨，船舶制造板块跌幅略弱于大盘；

陶瓷板块跌幅接近5%，领跌大盘。

综合来看，沪指再现单边下

跌，成交量与上周五基本持平，虽

然指数跌幅不到1%，但是个股出

现大规模的杀跌，两市跌停个股

接近30只。上周五上交所发布

对风险警示股票交易实施细则的

征求意见稿，拟将风险警示股票

的上涨限制为1%，ST板块再现百

股跌停的场面，而且一些绩差股、

微利股也受到拖累，B 股再跌接

近7%。由于ST板块一直以来中

小散户投资者参与较多，上交所

的新政在一定程度上已经严重打

击了市场上散户投资者的信心，

虽然盘中银行、煤炭等权重板块

一直在强撑大盘，但市场依然没

有摆脱单边下跌的走势。短线预

计市场仍将以震荡探底走势为

主，如果未来政策面仍没有任何

惊喜的话，市场的下跌走势预计

还将继续。 大摩投资

日前，著名财经评论人叶檀

指出了李大霄“钻石底”的不足

之处。但从国家宏观经济、行业

等多个变量对中国经济进行分

析之后，叶檀也得出了：“股市现

在是底部”的结论。比李大霄悲

观的是，她认为即使是底部，也

不一定起得来。“日本都20年了，

还没起来。”

叶檀分析，宏观经济上，国内

面临货币红利消失、成本红利消

失、出口红利消失的三大威胁，实

体经济有较大压力。而在金融市

场上，2008 年 4 万亿政策催生的

资产泡沫正在逐渐被挤压，股市、

楼市、红木、艺术品等资产价格逐

渐下行。“加上股指期货和融资融

券的推出，让A股有了做空工具，

指数下行，也能赚钱。股指期货

犹如AK47，一上来就把股市打趴

下来了。” 刘芳

一家之言

著名财经评论人叶檀：

A股见底但涨不起来

突如其来的退市危机将闽

灿坤B推入连续暴跌的深渊，它

突然备受关注是因其持续跌破1

元人民币面值的红线而走到退

市边缘，受其影响，近日B股整体

暴跌。

B股的推出是中国资本市场

一种创新举措，曾经为中国企业

吸收外汇作出了有益探索。就目

前的投资环境来说，B 股确实已

经完成了它的历史使命，但是这

并不等于已经上市的B股公司必

须退出，这需要政策面上对这些

公司推行制度创新型的改造。多

年来，一些B股公司曾经为此作

出了积极探索，但由于政策面上

的不作为、不支持、不配合，种种

努力都未能成功，而管理部门对

此也不闻不问，甚至在B股问题

尚未找到妥善解决渠道的情况

下，又热衷于推出国际板。今天，

闽灿坤B面临退市的现实，其实

已经在倒逼管理部门必须重视B

股的现实问题，为了保护投资者

的利益，必须切实解决B股这个

“历史遗留问题”。将其逐出市

场，看似在严格执行退市制度，其

实是对投资者利益的不负责任。

闽灿坤B的退市，违反了退市制

度建立的初衷，它不是对投资者

利益的保护，而是对投资者利益

的一种“制度性伤害”。

周俊生

追根究底

B股缘何“七月飞雪”？
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