
一线城市土地“惜供”

今年以来， 一线城市土地交易量及成交总额

均出现明显调整。 特别是6月以来，一线城市的土

地挂牌数量也大幅下滑，土地市场“惜供”现象正

在蔓延。
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着力调结构 微刺激有后招

□

本报记者 顾鑫

“中国政府对经济的运行实行区间调

控、定向调控，保证它的下限不越过

7.5

，或者

说能够保证充分就业的增长。 ”国务院总理

李克强近日在英国智库发言中的这句话明

确了经济增长的双下限， 也给市场理解下

半年的经济政策提供了指引。 分析人士认

为， 经济政策将在稳增长的同时着力调结

构，一是优化投资结构，二是定向宽松常态

化，三是创新融资模式、降低资金使用成本。

所谓双下限， 一是经济运行区间的下

限不越过

7.5%

，二是保证充分就业的增长。

相比之下，后者可能更为关键，即保证经济

不跌破潜在增长率。 此前市场对于增长下

限的理解正是基于对就业弹性的测算，甚

至有观点认为

7%-7.2%

的增速就足以完成

就业目标， 经济并不是不可以紧贴这一底

线超低空飞行， 但是站在当前的时点，将

7.5%

明确为增长下限，兼顾了需要和可能。

从需要看， 当前稳增长还不能松懈。

一是房地产投资增速下滑对于经济的影

响尚未完全释放； 二是产能过剩较为普

遍，企业负债率较高，需求不足将导致实

体经济更加困难， 市场出清需要一个过

程，不能过于急躁；三是外界唱空中国经

济的论调此起彼伏，不可避免对投资者信

心产生一定的影响；四是深化改革需要稳

增长创造有利条件。 从可能看，中国经济

具备实现

7.5%

增速的条件， 包括区域间

发展不平衡、城市内部的二元结构、工业

转型升级、农业现代化等。

结合上半年经济走势看，增长下限的

明确意味着“微刺激”预计会继续发力。一

季度

GDP

同比增长

7.4%

， 机构预期二季

度经济增速可能接近

7.5%

， 因而下半年

的经济增长需要超过

7.5%

才能保证经济

全年在下限之上运行。 但应看到，政策目

标并非仅仅着眼于经济增速，不进行强刺

激意味着“微刺激”的基调并没有发生改

变，即定向调控、区间调控、标本兼治，将

稳增长与调结构有机结合在一起。

首先，投资仍将发挥关键性作用，预计

下半年有更多重大投资项目将推出。 但投

资要与各地的具体需求和特色相结合，实

现结构优化。一是着力保民生、推进人的城

镇化，除了众所周知的棚户区改造，教育、

医疗卫生、环保、文化等方面的配套设施建

设需要同步跟进； 二是城市内部的 “精装

修”存在较大空间，如地下管网等设施的改

造更新、城铁建设的加快；（下转A02版）

大小银行争相“公关” 央行

定向宽松货币流向存隐忧

□本报记者 陈莹莹

“我们当然知道‘会哭的孩子有糖吃’ ，但是我们真的没有想到这种事儿，降不降准也是可以沟通的……” 一家中小

商业银行的高管颇显无奈地告诉中国证券报记者，刚刚与央行“沟通” 完，对于能否迈入定向降准的行列中，“让我们财

务部门提交相关数据，剩下的就是等待了。 ”

目前，找央行沟通的银行不止一家。甚至还有大银行试图寻求央行下半年给予更多贷款额度，以便他们“更好地支持

实体经济” 。

6月16日，兴业银行、民生银行、招商银行、宁波银行等四家上市银行获定向降准的消息不胫而走。 随后两天，重庆银

行、哈尔滨银行等地方城商行也接连宣布获批定向降准。 毕竟全国还有大大小小银行不止千家，听到这个消息，大家都

“坐不住了” 。

业内预期，在银行的强烈“攻势”下，不排除后续其他商业银行也可获定向降准。 但值得注意的是，多数专家认为，定

向降准这类手段必须用来支持具有真实市场需求的领域。 同时，货币政策也不会转为全面宽松。

小微贷款口径的“博弈”

定向降准的消息让银行着急了。由于尚未有具体的官方标准，几家银行的相关负责人直言被“弄懵了” 。 一位股份制

银行人士更是直言：“我特想知道他们是怎么沟通下来的，难不成是修改统计口径？ ”

根据上市银行2013年年报数据，2013年末，兴业银行小企业客户贷款余额836.56

亿元，较年初增长67.42%。 民生银行小微企业贷款余额4047.22亿元，比上年末增加

877.71亿元，增幅27.69%。 招商银行小微贷款余额3155亿元，比上年末增长78%。

央行此前公告，从2014年6月16日起，对符合审慎经营要求且“三农” 和小微企业

贷款达到一定比例的商业银行（不含2014年4月25日已下调过准备金率的机构）下调

人民币存款准备金率0.5个百分点。（下转A02版）

明日《金牛理财周刊》导读

赔率远超涨停板

股民“买波”也疯狂

既是股民又是球迷的那群人，

他们的6月无疑是激情且疲惫的。一

些股民在“买波” 时会运用数据分

析、跟庄思维、对冲策略等炒股方法

提高胜算， 有的甚至博得数百倍收

益率。
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棚改 全面融资创新拉开序幕

棚户区改造正面临更复杂的经济形势， 以往

过于依赖财政投入的思路， 势必做出改变和突

破，机制创新将成为解决资金难题的利器，包括

开发性金融支持、银团贷款、发行企业债及股权

融资等。
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财经要闻

支付高峰将至

养老金准备好了吗

目前来看，我国当期基本养老金收支没有缺口，甚至出现盈余，

但众多专家认为，我国正在加速进入老龄化社会，养老金支付高峰

也将加速到来。 在现行制度设计下，预计在2030年左右，养老金支

付将面临巨大压力。 未来30-50年，养老问题将成为制约我国经济

社会发展的“瓶颈” 。因此，我国不但需要多渠道补充养老金基金来

源，还需要尽快改革运营管理机制，多元化实现养老金的保值增值。
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市场新闻

2014下半年：防御为上波段进攻

本周新股申购正式开始，打新热度逐渐升温，然而二级市场却

阴跌不止。 当前6月行情已经过半，多家机构下半年策略报告认为，

基本面企稳仍需时间，市场大概率仍将维持弱势格局，因此防御仍

是布局主线，建议把握新股的确定性机会，并灵活择时参与战略性

热点板块。
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财经要闻

暂停上市公司债企业债

可申请转让服务

上海证券交易所和深圳证券交

易所近日发布通知称，将为暂停上市

的公司债券、 企业债券提供转让服

务。 只要是暂停上市债券的发行人，

均可向沪深交易所申请为该暂停上

市债券提供转让服务。交易所将从信

息披露、履约、评级、暂停上市原因等

多方面综合考虑， 为诚信状况良好、

无重大违法违规行为的发行人提供

相关转让服务。
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货币债券

结构性“旱情”

无需心慌

市场人士表示，年中考核叠加新

股申购，造成了当前货币市场的结构

性紧张局面，交易所市场资金供需矛

盾尤为突出，而银行体系流动性仍相

对稳定。预计随着本轮新股申购资金

解冻以及年中考核影响消退，资金面

有望从下周后半周开始逐渐向整体

性宽松回归。
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基金/机构

大中信托公司

积极试水差异化转型

在信托传统私募投行业务发展

速度放缓的背景下，转型已成为各家

信托公司开始思考的一个重要问题。

现在，一些大型信托公司已经开始尝

试转型，而中小型的信托公司还在持

续观望。
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商品期货

胶价飙升

跌势终结还是昙花一现

受原油价格上涨、供应暂缓、库存缩减等利好消息刺激，近期东

京橡胶价格出现强劲反弹， 短短十个交易日主力合约涨幅超9%，

沪胶跟涨幅度则为2.29%。 这一波反弹是否意味着橡胶价格已经

见底？ 对此，接受中国证券报记者采访的业内人士指出，受胶价低

位运行影响，东南亚橡胶产量有所下滑，加之厄尔尼诺现象预期和

“微刺激” 政策助长消费，橡胶短期或出现偏强整理态势。 而随着

未来新胶集中上市，全球供给过剩格局延续，胶价是否摆脱长期空

头趋势还难下定论。
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产业透视

BAT“搅局”

会否颠覆中国电影业

6月的上海滩，影视圈格外热闹。 除了每年如约而至的国内外

明星大腕外，在今年上海电影节的各大场合里，可以看到很多基金、

券商和各色投资人，而传统行业的“颠覆者” 互联网大佬BAT已成

为主角。

电影产业会不会被颠覆？ 这不仅是电影公司关心的话题，也是

各路投资人心中的疑问。

四新股冻结资金超3800亿元

网上中签率远高于网下

□

本报记者 傅嘉

龙大肉食、雪浪环境、飞天诚信、联

明股份20日公布新股申购中签率， 网上

中 签 率 分 别 为 0.437% 、0.458% 、

0.833%、0.544%。由于投资者申购积极，

四只新股均触发回拨机制， 发行人和保

荐机构将大量股票从网下回拨至网上，

导致网上中签率远高于网下中签率，为

近年罕见。 统计数据显示，四家公司网上

网下冻结资金总额超过3800亿元。

据龙大肉食公告， 网下申购方面，公

募 及 社 保 基 金 最 终 配 售 比 例 为

0.25063085%，企业年金和保险机构最终

配售比例为0.18559156%，其他投资者最

终配售比例为0.07847928%。

雪浪环境公告显示，网下配售平均中

签率为0.13%。

飞天诚信公告显示， 网下申购方面，

新股发行数量（无锁定）中，公募及社保

基金的配售比例为0.26403758%，企业年

金 和 保 险 机 构 的 配 售 比 例 为

0.22962159%；老股转让数量中，公募及

社保基金的配售比例为2.56093316%，企

业 年 金 和 保 险 机 构 的 配 售 比 例 为

8.88964444%。

联明股份公告显示， 网下申购方面，

公募社保类获配比例为0.0757%，年金保

险类配售比例为0.0757%，其余获配比例

为0.0752%。

分析人士认为， 以往新股申购网下

申购中签比例总体远高于网上中签的格

局在此次新股发行中被打破， 在中签问

题上使得两者更为公平， 但较低的网下

中签率或使得部分机构投资者离开新股

市场。 （相关报道见A03版）


