
配资不如卖股

P2P牛市善舞

随着股指持续调整， 为炒

股配资的P2P公司已把杠杆

比例降至最高1：4， 利率则升

至年化18%—20%。 某知名

P2P公司负责人说，相比为炒

股配资赚的 “小钱” ，P2P公

司如果能把部分股权卖给上市

公司，“那才会赚大钱。 ”

证监会拟修订行政处罚听证规则

证监会拟对2007年4月发布的《中国证券监督管理委员会行政处罚听证

规则》进行修订。 此次修订的总体思路是在法律框架内规范和完善听证程序，

以更充分地保障行政相对人各项合法权益，提高证券期货执法规范化水平。

经济增速筑底关键期已经到来

铸造下一轮中高速增长基础

□

中国人民大学经济研究所 刘元春 阎衍

2015

年中国经济新常态在大改革、大

调整等多重因素的冲击下发生变异。一方

面，在外需低迷、投资大幅度下滑的作用

下，总需求收缩十分明显，经济下滑开始

从过去“新常态”潜在增速回落主导的模

式转化为“趋势力量”下滑与“周期性力

量” 回落并行的格局，

GDP

平减指数全面

为负标志着中国总供给与总需求失衡较

为严重，需求不足已开始触及底线。 另一

方面，在不平衡力量持续发力与结构性政

策的助推下，中国经济在总体疲软中出现

了深度的分化，转型成功省市的繁荣与转

型停滞省份的低迷、生产领域的萧条与股

票市场的泡沫、传统制造业的困顿与新型

产业的崛起同时并存。这不仅标志着中国

经济结构深度调整的关键期、风险全面释

放的窗口期以及经济增速筑底的关键期

已经到来，同时也意味着中国经济在疲软

中开始孕育新的生机，在艰难期之中曙光

已现，在不断探底的进程中开始铸造下一

轮中高速增长的基础。

2015上半年宏观经济的十大表现

2015

年上半年，中国宏观经济基本上

延续了中国新常态攻坚期的基本逻辑，各

类宏观经济指标在趋势性和周期性因素

的叠加作用下出现超预期的变化，并呈现

出以下

10

大新现象和新特征。

1

、

GDP

增速在总体持续回落中出现

部分区域塌方式的下滑。虽然一季度实际

GDP

增速为

7.0%

，二季度增速

6.8%

，但值

得注意的是，

1

）名义

GDP

下滑较大，仅为

5.8%

和

5.6%

，在近

5

年里，首次低于实际

GDP

增速；

2

）东北和西部部分区域出现塌

方式的下滑，名义

GDP

增速和财政增速都

出现负增长。

2

、在投资下滑的引领下，三大需求同

时回落， 总需求呈现加速回落的态势，有

效需求不足的问题日益凸显，总需求与总

供给的缺口进一步扩大。

3

、在第二产业的引领下，总供给持续

疲软， 工业领域的萧条已步入新的阶段。

从

1-5

月份的数据来看，虽然工业在第二

季度有所反弹，但依然呈现底部运行的态

势， 规模以上工业增加值累计增速为

6.2%

。较去年同期下滑了

2.5

个百分点，如

果考虑价格因素，名义工业增加值增速仅

为

1.6%

，较去年同期下滑了

5.2

个百分点。

这种变化充分说明工业领域持续萧条已

经步入新的阶段。（下转A02版）
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沪综指创七年来最大单周跌幅

□

本报记者 张怡

经历周四超过180点下跌后， 沪综指周五再度下跌超过300

点。 本周连续下挫使上证综指周跌幅达13.32%，为近七年来最大

单周跌幅。 创业板指本周跌幅达14.99%，创历史最大单周跌幅。

周五，上证综指下跌306.99点至4478.36点，跌幅达6.42%；深

证成指下跌6.03%至15725.47点； 中小板指和创业板指跌幅达

5.73%和5.41%，分别收报10273.54点和3314.98点。 沪深两市成交

额分别为6854.58亿元和6011.67亿元，环比进一步减少。

行业方面，28个申万一级行业跌幅全部超过3%。 国防军工行

业下跌3.28%，是跌幅最小的行业；银行和非银金融行业跌幅相对

较小，分别下跌4.63%和5.14%；交通运输行业跌幅最大，达8.44%；

建筑装饰、钢铁、建筑材料、通信等8个行业跌幅均超过7%。

概念方面也是全线大幅调整。 国资改革板块是唯一一个跌幅

未超过4%的板块，跌幅为3.91%；网络安全、抗癌、互联网金融等9

个板块跌幅未超过5%。 丝绸之路、新疆区域振兴、锂电池等6个板

块跌幅超过8%。

昨日A股中仅126只股票上涨，涨停个股有49只；2199只股票

下跌，其中1455只跌幅超过8%，跌停个股数超过千只。

本周上证综指收盘价相较于上周末下跌687.99点， 调整之凌

厉可见一斑。 分析人士预计，下周沪综指会惯性下挫靠近4400点，

而后伴随打新资金逐步解冻，有望出现技术性反抽，届时市场走势

将决定能否重拾强势。 总体来看，牛市尚未结束，两融市场保持稳

定增长，但短线调整风险不容小觑。

78.04亿元沪股通资金

入场抄底

□

本报记者 徐伟平

沪综指昨日大幅调整逾300点，不过，外资借道沪

港通抄底，沪股通使用额度创下开通以来次高水平。

周五，沪股通使用额度为78.04亿元，使用额度占

比达60.03%。 沪股通2014年11月17日开通当日出现

130亿元额度全部用完情况， 此后沪股通使用额度逐

步减少，6月17日还出现8.61亿元净偿还。 昨日市场大

幅调整激发外资入场抄底欲望。

昨日正常交易的523只沪股通标的中，13只股票

上涨，岳阳林纸涨停，新世界上涨9.96%，其余个股涨

幅普遍较小。 在下跌的510只股票中，173只股票跌停，

436只股票跌幅超过5%，490只股票跌幅超过3%。

分析人士指出，“别人贪婪时我恐惧，别人恐惧时

我贪婪” ，外资借道沪股通大举入场正印证了这句话。

虽然并不能由此做出市场快速止跌的判断， 但目前来

看，抄底资金依然充沛，将对市场构成支撑。
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今年以来上证综指走势

证监会：深证成指成交量统计口径调整影响较小

完善新三板做市规则，推进市场分层

□

本报记者 王小伟

针对深交所自6月10日起改变深证

成指成交量统计口径， 不再计入基金成

交，证监会新闻发言人邓舸19日表示，证

监会关注到了相关情况， 经向深交所了

解，此次调整目的是为统一行情软件中关

于成交量的揭示，方便投资者与其它交易

所进行比较。深交所原来关于全市场的总

成交包括了股票和基金， 本次技术调整

后，统计范围包括深市主板、中小板、创业

板在内的全部股票的成交，而不再包含基

金的成交。 调整后，由于基金成交金额比

较小，对总成交金额的影响不到5%，对单

个股票的成交量和成交金额则没有影响。

邓舸指出， 在6月10日调整以后，深

成指连续三天上涨，基金等机构投资者总

体上净买入，并未出现大量卖出的情况。

邓舸表示，希望广大投资者审慎辨别

市场传言，理性投资。

针对在多举措规范新三板市场交易

的情况下新三板日交易量持续萎缩，以及

在进一步加快推进新三板交易与融资制

度完善方面的举措问题，邓舸表示，近期，

证监会加强对新三板市场主体交易行为

规范力度、严厉打击内幕交易和操纵市场

等违法违规现象，使异常价格成交大幅减

少。 从4月中旬开始新三板市场交投活跃

度有所回落。 但从长期看，市场监管的加

强和交易行为的规范，有利于进一步提升

新三板价格发现功能和运行质量，促进市

场健康发展。

邓舸表示，交易制度方面，证监会拟

协调新三板完善做市转让业务规则，引

入非券商机构参与做市业务， 优化协议

转让管理方式，提高交易规范程度，推进

市场分层，实现差异化管理。 融资制度方

面， 证监会将推动新三板适时推出优先

股、 公司债券和证券公司股票质押式回

购业务等融资工具， 拟定资产证券化业

务规则，进一步拓宽挂牌公司融资渠道，

完善市场功能。

此外， 针对深港通启动日期问题，邓

舸表示，证监会一贯支持深、港交易所开

展合作，支持他们在沪港通试点经验的基

础上，适时开展“深港通” ，促进两地资本

市场健康发展。目前深港通各项准备工作

进展顺利。

中国经济结构深度调整的关键期、风险全面释放的窗口期以及

经济增速筑底的关键期已经到来，中国经济在疲软中开始孕育新的

生机，在艰难期之中曙光已现，在不断探底的进程中开始铸造下一

轮中高速增长的基础。
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名家连线

任泽平：牛市根基未动摇

经济将探明底部

近期公布的一系列经济数据表明，中国经济仍处下行通道。 值

得注意的是，作为经济增长主要动力的房地产市场、土地市场交相

升温。 国泰君安证券研究所董事总经理任泽平表示，一系列经济数

据表明，下半年经济探底的可能性进一步加大。 未来货币环境会保

持宽松，维持今年下半年有两次降息、三次降准、平均一个月一次的

判断。

04

机构解盘

A股大幅下跌 主题投资仍受青睐

近期大盘大幅下跌，个股分化日益明显。 如何看待大盘大幅下

跌？市场风格是否会转化？本期财经圆桌邀请博时基金宏观策略部

高级策略分析师余军、光大证券策略分析师赵扬、中信证券财富管

理中心总经理李旦三位嘉宾，就此展开讨论。
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大众理财

买理财“送宝马” 消费信托走红

买信托就送宝马？ 近期，西藏信托的一款拟发行的信托产品大

受关注。实际上，这是一只消费信托产品。业内人士介绍，消费信托

兼具理财加消费的特点，具有高端团购、定制化服务、保护投资者

利益等方面优势，在短短两年之内迅速发展。 目前，国内消费信托

产品涵盖医疗养生、酒店住宿、海岛旅游、影视娱乐、珠宝钻石、手

机家电等领域，可谓百花齐放。

A股“猛回头”

走稳尚待时日

两融余额稳增

市场参与度降低

国资改革主题

成“避风港”

CFP图片 制图/尹建

李克强强调紧密结合“一带一路”战略

积极推动国际产能合作

推进中央企业参与“一带一路” 建设暨国际产能和装备制造合作工

作会议在京召开，中共中央政治局常委、国务院总理李克强作出重要批

示。批示指出：推动国际产能和装备制造合作，是新阶段下以开放促进发

展的必由之路，既有利于顶住经济下行压力，实现中高速增长、迈向中高

端水平，也是与全球经济深度融合，在更高层次上嵌入世界产业链条，实

现优势互补、合作发展的共赢之举。 近年来，中国装备“走出去”初见成

效，取得积极进展，央企立足自身，主动作为，不畏艰难，勇于开拓，在其

中发挥了领头羊、主力军作用，为国内经济建设和对外经济合作做出了

不可替代的重要贡献，促进提升了我国国际竞争力，有效拓展了我国经

济发展空间，成绩应予充分肯定。 当前，利用我国优势产能，突出重点领

域，推动国际产能合作，条件具备，机遇难得。 希望同志们牢固树立大局

意识，紧密结合“一带一路” 战略，善于抓住和对接当地需求，坚持创新

合作模式，坚持市场导向和商业运作原则，更加注重质量信用品牌服务

提升，更加注重装备标准技术管理同进，更加注重自身发展与造福当地

并重，推动形成优进优出格局，促进新一轮高水平对外开放，为我国发展

增添新动能、实现经济提质增效升级作出更大贡献！

45.8%的银行家预期

下季度货币政策趋松

中国人民银行发布的二季度银行家问卷调查报告显示，货币政策感受指数

（选择货币政策“适度” 的银行家占比）为64.2%，认为“偏松” 的银行家比例

为31%。 对下季度，45.8%的银行家预期“趋松” 。


