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上证指数：
开盘：2085.37 最高：2085.37
最低：2055.38 收盘：2055.71
涨跌：-36.39 成交：478.63亿元
上涨：113家 下跌：828家 平盘：51家

深成指数：
开盘：8562.33 最高：8562.33
最低：8401.08 收盘：8402.15
涨跌：-177.13 成交：548.16亿元
上涨：218家 下跌：1275家 平盘：57家
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沪指创三年新低如何拯救A股？

特别报道

上交所拟出台创新服务指引
鼓励和增加机构投资者对资本市场的投资比重

笔者从上交所27日下午召开的机构

创新业务座谈会上获悉，上交所拟于近期

出台有关机构投资者创新服务指引，实行

机构投资者的注册制度，建立服务平台，针

对不同类型机构投资者提供针对性服务。

上交所总经理张育军表示，大力发展

机构投资者队伍是我国资本市场的重要使

命，上交所考虑出台这项指引，目标在于鼓

励和增加机构投资者对资本市场的投资比

重，积极发展机构投资者等长期资金入市，

优化机构投资者发展的外部环境，为机构

投资者提供更为灵活的制度安排。

指引拟将机构投资者分为三类：A类

为证券公司及子公司、基金公司及子公司；

B类包括银行、保险、信托、财务公司等其

他机构；C类为市场专业投资机构，如私

募，PE、VC等。不同类别的注册机构投资

者享有不同内容的创新服务。 和讯

投资论坛

资深私募人士花荣：

转融通是重大利空
如果在当前市场环境下推出转融通，

对大盘是利好还是利空？对此资深私募人

士花荣表示，转融通如果推出，那么对大盘

将是重大利空，力度将比股指期货推出时

还要大。股指期货可以不通过卖出股票进

行做空，但转融通却覆盖了 1700 多家上市

公司，做空就意味着要卖出股票，因此对于

大盘的影响力会更大。

经计算转融通可为市场带来 1200 亿

左右的增量资金，这是否能启动推动股市

的作用？对此花荣认为，转融通的资金要

想发挥作用就必须等券商自身的资金额

度用完，市场如果再有融资行为，才能使

这部分增量资金入市，但就目前的情况

看，由于投资者信心严重匮乏，市场并没

有赚钱效应，因此对于资金的需求量非常

低，钱都借不出去，转融通的增量资金也

就成为了空谈。

对于转融通是否意味着A股全面做空

时代来临，花荣表示，就目前的市场看，转

融通肯定会是助跌不助涨的，A 股市场历

来都是做空比做多容易，拉一个涨停需要

几千万的资金，而如果想砸一个跌停，只需

要几百万的资金，因此在当前的市场环境

下，个股将面临很大的压力，由此或许还将

催生中国式“浑水”的诞生。

“转融通对死多头将是重大利空，而对

于价值投资者来讲，或许将成为利好，因为

转融通会促使股票价格快速跌入价值投资

区间”花荣说。 赵洋

大势分析

国元视点

周一，沪深两市延续震荡探底走势，行

业板块尽墨，券商、通信、电子元器件、建

材、煤炭等权重板块领跌对人气挫伤较大。

盘面上多方无力组织起有效反击，深圳前海

概念和环保板块逆势走强。截至收盘，上证

综合指数收于2055点，跌幅达1.74％。对

于后市我们认为悲观情绪仍主导市场，经济

数据的低迷和上市公司业绩的下滑制约做

多信心，短期大盘弱市格局难改，宜控制仓

位下谨慎操作。

沪指在继上周五再度跌破2100点之后，

投资者悲观情绪开始蔓延，股指的下跌支撑

位“理所当然”的指向2000点，背离、地量、时

间周期等诸多技术分析方法的失灵，让“弱市

不言底”的理念占据上风，投资者对下跌本身

的恐惧已经无关乎市场投资价值。

吹尽黄沙始见金。市场下跌是对未来预

期的反应，是对风险的释放。传统周期性行

业景气的逝去，给新生经济力量的滋生提供

了机会。弱周期、大消费、新经济、成长股仍

是未来一段时间的重点投资方向，同时在战

术上要做好风险控制工作。 国元证券

股指加速探底
耐心等待转机

经过数个回合的较量，多方终于在“2100 点保卫战”中败下阵来。昨日股市再度大跌，沪指收盘 2055 点，创三年新低，遭

遇“寒流”的A股，该如何“拯救”？

除了经济下行之外，扩容失度、改革失效

也被认为是重要原因。有数据显示，今年上

半年沪深股市新股发行融资总额为775亿

元，同比下滑超过五成。但与此同时，IPO速

度不减，数百家拟上市公司排队待审，仍让市

场真切地感受到来自扩容的巨大压力。“暂停

IPO，让股市休养生息”的呼声也因此不绝于

耳。而今年以来监管层为遏制投机、重塑价

值投资而进行的一系列改革，也似乎并未能

达到预期的效果。除此以外，上海证券交易

所风险警示板实施细则拟对ST股实行“非对

称”涨跌幅限制，被指制度设计有失公平。

扩容失度 改革失效

合理控制扩容节奏之外，取消红利税、

为中小投资者提供股指期货“公平交易

权”、限制做空、对股指期货暂时实施“做多

保证金”制度、延长交易时间、加大内幕交

易打击力度等等，也被视为“拯救”股市、提

振投资者信心的有效举措。

而在许多专家看来，要实现股市的

健康发展，完善制度之外更需实现其功

能的重塑，即改变与生俱来的“圈钱”特

征，迎来“均衡融资和回报”的价值投资

时代。

潘清

完善制度更需重塑功能

无疑，宏观经济的疲弱是导致 A 股

遭遇“寒流”的主要原因。最新公布的

8月汇丰制造业采购经理人指数（PMI）

预览值为 47.8，比上月终值 49 .3 回落

1 .5 个百分点，并创下 9 个月来的新低，

新出口订单、产出指数等呈全线回落态

势。继二季度 G D P 增速跌破 8%之

后，7 月宏观数据均再度印证了短期内

经济下滑难以遏制的态势。低迷的贸

易数据显示外需不足，外汇占款净减少

38.2 亿元，也显示资本外流的现象正在

加剧。

基本面不佳 A股遭遇“寒流”


