
根据中登公司的统计，沪深

上半年 A 股散户新销账户数为

22.74 万户。加上半年来增加数

超过 600 万户的休眠账户，从去

年末至今，休眠账户增长了一倍

多，活跃账户却从 4700 万户跌落

到3650万户，下降了超过1000万

户。此外，相关媒体还有另一种

说法。投资者账户空仓比例已经

超过60%。不管两种统计的内容

有什么不同，大量散户选择了离

开股市，已是不争的事实。

在中国经济正在遭遇前所未

有的极大困难和严峻考验的时候，

A股市场的IPO继连续两年融资水

平全球夺冠，今年上半年再度雄踞

世界第一，而沪深股市日均成交量

却降到三年最低。这样的IPO，对

于整体经济的转型和复苏，不可能

是具有积极意义的支持力。

在全球经济危机还难以走出

困境的情况下，任何一个国家都难

以长期保持经济发展的一枝独

秀。这已经为目前我国经济增长

的放缓趋势所证明并且还将继续

提供证明。面对如此复杂多变的

形势，不要说不可能有什么一眼就

看得到的“钻石底”，即使是所谓的

蓝筹股，投资价值也不可能不随着

经济结构的调整而发生相应的变

化。此时此刻，如果说，“以维护投

资者利益为重中之重”的投资者保

护机制才是股市的下水道，是股市

良心的体现，那么，这个机制体现

在什么地方？为什么在这关键时

刻没能发挥作用？ 黄湘源

投资论坛

投资者保护机制体现在哪里？
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ST股大批量连续跌停 沪指再创3年来新低

股市“钻石底”咋成了“豆腐底”?

股指缩量阴跌
超跌反弹临近国元视点
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周二，沪深两市延续弱市整

理格局，沪指低探至2100点，金融

股护盘积极，力挽股指跌幅收

窄。ST板块、B股、军工、化工、煤

炭股成杀跌主力，新一代信息技

术、金改概念股午后崛起，适当带

动人气，盘中股指震荡翻红，尾盘

缺乏买盘推动再度走软。对于后

市我们认为基本面的悲观预期制

约市场做多动能，股指处在重心

缓慢下移中，鉴于成交量持续萎

缩，绝对跌幅在收窄，2000 点上

方有望产生下跌抵抗，以把握个

股机会为主。

新低复新低，周二沪综指再

创逾 40 个月以来的调整新低。

伴随着指数的新低，个股开始集

中“扔垃圾”：ST股大面积跌停，B

股持续暴跌，强势股更加速补

跌。某种程度上看，底部特征的

加速兑现，意味着市场中期底的

轮廓渐趋明朗，或许在2000附近

市场就有可能筑成新一轮的中期

底。首先，7 月 PMI 数据即将公

布，预计有所改善，下周还将公布

工业增加值等经济数据，经济环

比改善的预期有望成为超跌反弹

的导火索。其次，上证综指周 K

线已经收出六连阴，而在2132点

和1664点见底之前上证综指均收

出周K线七连阴；同时，KDJ指标

出现低位钝化，MACD 出现底背

离；此外，自5月初下跌以来，本

周是大盘调整的第13周，也是斐

波拉契时间窗口。可见，技术性

超跌反弹渐行渐近。

鉴于信心恢复和悲观预期

改善需要一个过程，对股指的

反弹高度不可期望过高，结构

性 机 会 仍 是 主 要 特 点 。 大 消

费、新经济、非周期品种仍是获

取超额收益的主要投资领域，

同时应保持耐心，适当防范强

势股的补跌。 国元证券

受到上交所拟设立风险警

示板消息影响，近日 ST 股大批

量连续跌停，沪指再度创下A股

市场 3 年来的新低。在外围市

场转暖的形势下，为何中国股市

仍然跌跌不休，股市“钻石底”怎

么就这么不经破？股市的底部

究竟在哪里？

北京科技大学管理学院经

济贸易系主任何维达表示，股市

不断下跌主要原因是：第一，二季

度的经济形势比预期的要差，直

接影响股市；第二，IPO(首发募股)

没有减缓的迹象，导致供求矛盾

一直没有得到很好解决；第三，股

指期货做空力量很强大，而且还

没有停止做空的迹象，现在中国

证监会对股指期货这个昔日寄予

厚望的机制没有找到可行的管理

办法；第四，股民信心严重缺失。

那么，“钻石底”失守后，股

市还会下跌多少呢？何维达表

示，熊市的底部在哪里，谁也说不

准。能否走出底部，管理层任重

道远。熊市见底的标志就是供求

矛盾逐步解决，股民信心得到恢

复，成交量放大，股价逐步回升。

要使股市好转，必须具备如下主

客观条件：一是坚决否定国际板；

二是减缓IPO速度和限制增发数

量，逐步解决供求矛盾；三是鼓励

和推动更多机构和基金积极投入

股市；四是严格监管股指期货的

做空，防止恶意做空。

周小苑

昨日央行在公开市场上进行

了 7 天 逆 回 购 ，中 标 利 率 持 平

3.35%，但交易量仅为 80 亿元，较

上期 500 亿元的规模大幅缩水。

由于本周到期逆回购为 1450 亿

元，分析人士称 8 月初降准可能

性增大。

对此光大银行首席分析师

盛宏清认为，为避免 7 月份降息

降准“一月两降”，给市场造成过

度放松的误解，央行或将降准挪

至 8 月份。而本月宏观经济数

据、外汇占款都将左右降准的落

地，8月初是窗口期。

洁琳

特别报道

央行地量逆回购80亿元

8月初降准预期升温

近日上交所发布的ST股新规

确实体现出了巨大的震慑力。不

过，这种“股市核武器”的正式出台，

还望上交所方面能够慎重一些。

如果是为了配合管理层打

击 ST 股的炒作，ST 股新政堪称

“够威够力”。但这明显与《证券

法》的规定不符。《证券法》第三条

规定，证券的发行、交易活动，必

须实行公开、公平、公正的原则。

但ST股新政严格限制ST股的上

涨，这是明显对ST股交易的一种

歧视行为。

而且，ST股新政严重损害广

大投资者利益。虽然《征求意见

稿》自称是“保护投资者的合法利

益”，但其相关措施却明显损害投

资者利益。毕竟目前持有 ST 股

的大多数是中小投资者。

不仅如此，ST股新政也是对

ST公司的不公，不利于ST公司的

发展。从征求意见稿来看，ST股

基本上被判了死刑。在 ST 股新

政下，ST公司很难咸鱼翻身。ST

重机演变成中国船舶这样的事情

几乎不可能发生。

此外，ST股新政体现了监管

部门对市场的强烈干预，背离了

中国股市市场化的发展方向。在

新股发行过程中，管理层竭力强

调“市场化发股”，而在ST股等问

题上，监管部门又大力干预市

场。这种监管思路的冲突，体现

了股市监管思路的混乱，它是股

市监管者不成熟的表现。

皮海洲

一家之言

ST股新政还请慎行
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