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压力难卸 支撑犹在

□

本报记者 李波

25日，沪综指下挫百点，险守4500

点， 创业板指数则大跌逾5%，“黑周

四” 再现。 当前股指技术面压力较大，

产业资本减持、资金去杠杆等因素压制

做多情绪，加上新一轮新股发行、央行

逆回购令降准降息概率下降等，导致市

场反弹遇阻。 同时，改革转型和货币宽

松的大方向未变，牛市格局延续。 在此

背景下， 市场短期将步入宽幅震荡、探

底蓄势阶段。 由于风险偏好下降，小盘

题材股面临更大的调整压力，市场风格

偏向蓝筹。 短期操作上应加强防御，控

制仓位，回避高价题材股，逢低逐步布

局国企改革、二线蓝筹等品种。

沪指险守4500点

25日，沪深两市高开后震荡整理，

午后逐级下探，尾盘加速跳水，沪综指

收盘险守4500点， 创业板指数更是大

跌逾5%。其中，银行板块因存贷比取消

的利好而大幅高开， 但随后震荡下行，

凸显谨慎心态。

截至当日收盘， 上证综指报收

4527.78点， 下跌162.37点， 跌幅为

3.46%； 深证成指报收15692.44点，下

跌619.87点，跌幅为3.80%；中小板指

数下跌4.01%， 报收于10160.60点；创

业板指数下跌5.23%， 报收于3206.38

点。 沪深两市分别成交8653.80亿元和

6845.57亿元，环比小幅放量。

在行业方面，中信一级行业指数全

线下跌，其中农林牧渔、银行和房地产

指数跌幅较小，分别下跌1.79%、2.37%

和2.87%；计算机、传媒和纺织服装指

数跌幅较大，分别下跌6.67%、6.62%和

5.87%。

概念板块也全线飘绿， 土地流转、

海南旅游岛和国资改革指数跌幅较小，

分别下跌0.08%、1.04%和1.05%；移动

支付、卫星导航和福建自贸区指数跌幅

较大，分别下跌6.87%、6.34%和6.21%。

宽幅震荡夯实底部

市场重启杀跌模式缘自多重因素。

在技术面上，25日沪综指在30日线下方

明显承压。 作为沪综指“生命线” ，5月

份两次调整均在触碰30日线后启动反

弹。上周五沪综指跳空低开直接下破该

支撑位， 令短期技术形态急转直下，30

日线以及缺口形成较大压力。在消息面

上，证监会最新核准28家企业的首发申

请； 央行在暂停19次操作后首度重启7

天逆回购，显示其有意通过公开市场操

作调节流动性。（下转A02版）

不宜妖魔化杠杆交易

□

本报记者 费杨生 王小伟

A

股的本轮调整引起市场各方对杠杆

交易的热议， 有的认为杠杆交易是本轮暴

跌的“元凶”，造成投资者“踩踏”，放大了调

整幅度。此间观察家指出，杠杆交易是成熟

资本市场的一种合理工具， 引入并规范发

展杠杆交易是

A

股市场走向成熟的必然，

其具有“双刃剑”效应，不宜全民杠杆，也不

应妖魔化杠杆交易。 投资者应时刻牢记风

险意识，根据自身投资能力、风险承受能力

慎用杠杆。

全国社保基金理事会副理事长王忠民

说，如果从杠杆式交易市场角度看，杠杆放

给谁，谁就将获得快速发展。 初期，杠杆主

要给了商业银行， 商业银行的利差得到了

集中体现；后来，把杠杆通过特殊的表现形

式给了房地产， 房地产市场得到了快速发

展；这几年，杠杆对证券市场开放，权益投

资时代正向我们走来。

从股票交易的角度来看， 目前

A

股市

场的杠杆交易形式主要有融资融券、 伞形

信托、银行借贷、配资公司配资以及其他民

间借贷资金等形式。（下转A02版）

平均折价21%

封基“安全垫”优势渐显

淘金改革主题

伏击业绩“白马”

贴水创历史新高

期指难免大幅震荡

伞形信托未现大规模平仓

多家信托公司表示，上周五收盘后，由于绝大多数客户及时补足保证金，大

规模伞形信托平仓现象并未发生。信托公司和一些民间配资公司此前已收紧业

务量和杠杆率，所以杠杆资金的风险或许没有预想的大。
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稳增长政策见效可期

三季度经济有望筑底企稳

□

本报记者 费杨生 倪铭娅

2015年行将过半。 多位宏观经济专

家和券商研究人士认为，在一系列稳增长

政策作用下，宏观经济增速有望在三季度

或下半年企稳，未来宏观调控政策仍将保

持偏宽松态势。

在25日举行的 “中国未来经济论坛

暨北大国家发展研究院中国经济观察报

告会” 上，北京大学教授卢峰认为，下半

年或明年， 中国经济有望走出这一轮宏

观调整的最低的下行压力， 迎来一个相

对较好的、内生的、制度的增长。 未来中

国经济体制会发生一个全面、 深刻的转

轨， 有望初步建成一个开放型的现代市

场经济架构。

中国银行行长陈四清在论坛上表示，

中国仍处在城镇化、工业化持续推进的过

程中，区域发展不平衡，这些因素为中高

速增长提供了发展空间。对潜在增长率的

研究表明，未来5年中国经济增速有望保

持6%—7%的水平。 未来，内生增长是中

国经济转型升级重要方向。从产业结构来

看，要由工业向工业和先进制造业并重转

变；从消费结构来看，将由生存型向发展

型转变，信息、网络、旅游和新型消费将不

断做大；从区域结构来看，将由城乡二元

性过渡到城乡一体化，由东快西慢到中西

部群起的转变。

交通银行首席经济学家连平认为，下

半年， 积极财政政策的实施会比较快，地

方政府通过债务置换、发债获得的融资将

提升其拉动需求、支撑消费的能力。 下半

年国际市场也会保持平稳增长，我国出口

状况可能比上半年好一些。 此外，房地产

市场开始活跃，其他一些刺激消费的政策

也在继续推进。 总体来看，经济增速在二

季度筑底企稳的可能性比较大，三、四季

度会相对保持平稳增长， 全年可能实现

GDP增长7%的目标。

中金公司首席经济学家梁红在下半

年宏观经济展望报告中预计， 未来2—3

个月， 经济活动增速有望进一步企稳，并

于三季度末至四季度呈现温和复苏态势，

维持对二、 三、 四季度GDP同比增长

7.0%、7.0%、7.2%的预测。 受益于今年四

五月以来货币政策的持续放松，GDP环

比增速的回升有望在三季度最为显著。

平安证券研究报告估计，今年四个季

度的GDP增速分别为7.0%、7.1%、7.2%、

7.2%。 5月的经济数据显示出一点点经济

企稳的势头，这种势头将随着时间的延续

而更加确定。

多位专家认为，稳增长政策仍需保持

一定力度，财政政策应更加积极，货币政

策应维持偏宽松态势。

重组预期升温 央企改革站上A股风口

中国证券报记者获悉，目前三大航空公司以及旗下航空货运业务的合并正

在研究，航空公司机场资产重组的办法也在征求意见。分析人士认为，央企兼并

重组将加快进行，央企改革试点也将进一步推进。


