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国元视点

去杠杆因素是看点
周四大盘先扬后抑，盘中反弹至3200点后快速回落，沪综指又

回到3000点上方的平台整理区域，虽然量能没有明显变化，但股指体

现出一定抗跌性，创业板盘中反弹力度较大，成交量放大明显。技术上

看，各指数均在年线下方运行，年线对指数具有很强的吸引力，即便在

熊市中也会在年线附近反复挣扎一段时间。我们认为，股指有向年

线靠拢的技术要求，可关注平台整理情况及量能变化。

近两个交易日午盘均出现放量反弹走势，主动做多意愿有所增强，

但市场并没有出现明显的见底信号，投资者对反弹行情仍显犹豫，导致

成交量没有明显放大。技术上分析，大盘指数在年线下方构筑平台整

理，向上有年线阻力，向下空间相对有限，短期缩量“筑底”或将延续，但

不可能长时间保持窄幅波动，后势必定面临方向性选择，上方年线对指

数具有一定吸引力，股指存在反弹触摸年线的技术要求。

股指下跌到3000点，理论上讲风险已经释放大半，具备一定中线投

资价值，但市场并没有显现出多少兴奋，制约行情上行的因素没有消失，

只是在逐步改善。比如去杠杆，清查场外配资的同时，对银行信托问题也

开始行动起来。近日银监系统开会直接下达通知，召集信托公司董事长

开会，下一步有可能对信托系资金展开清查，对股市影响较为负面。经济

因素方面，发改委大量批复PPP项目，总投资1.97万亿元，这是否能有效

改善低迷的经济颓势？我们认为四季度有望迎来经济反弹，但反弹力度

预期值不高，毕竟几年的经济

下滑已经形成轨道，彻底扭转

不可能，局部改善是看点。从

后势行情判断，主要的风险点

在于杠杆因素，只有去杠杆到

达低点，股市才能见底回升。

国元证券

周四大盘与周三正好相反，在大部分时间震荡

走高中，尾盘半小时再次出现急剧跳水杀跌，资金

更是在尾盘出现疯狂砸盘出逃之势。据资金流检

测，虽然周四两市仍流入152亿，但仅尾盘两市便有

189 亿资金出逃，说明资金逢反弹出逃意图非常明

显。

从盘面来看，跟风反弹、筹码不稳与杀跌中继

的个股，又成为资金逢高出逃的主要对象。如八菱

科技、山东华鹏反弹一日后便再次跌停板，直接感

染了利君股份、汉鼎股份这些跟风反弹类个股的大

阴包阳，主力诱多可谓阴险毒辣；此外，同力水泥、

亿利达等个股均出现反弹一日游行情，说明筹码松

动类个股反弹根据是不牢靠的，最应逢反弹出局；而

云南铜业、合康变频等打开跌停后还有跌停板，则意味

着杀跌中继个股是不适宜抄底的，打开跌停就应斩仓

出局。因此，在资金逢反弹出逃下，对跟风反弹、筹码

不稳、业绩暗淡、杀跌中继与主力出逃的个股，我们

也应逢反弹出逃。

在资金逢反弹出局下，业绩暗淡与主力出逃类

个股我们确实不能放松警惕。更须注意的是，从技

术图来看，7 月 30 日与 8 月 20 日，大盘均出现尾盘

跳水，且前一日同样也是在尾盘大涨的，随后板块

个股均出现了凌厉的杀跌，股指再现尾盘跳水杀

跌，投资者须防空头第三波袭击。我们认为，虽然

配资清理放缓确认，但两融余额却在持续下降、且

两市量能也不能有效放大，这意味着大盘就算反

弹，也只是一次超跌反弹而已。毕竟，伞型信托的

持续去杠杆或会继续，其对市场带来的冲击不会一

下结束。 广州万隆

昨日尾盘半小时再次出现急剧跳水杀跌

谨防空头第三波袭击

中国股市已经见底了

一家之言

投资不能短视,是一个长期工作。从长期来看,

中国经济肯定是全球第一。从过去三百多年的历史

看,中国经济在全球份额一直很高,鸦片战争以后中

国经济衰落,当时份额有所下降。改革开放后从八十

年代开始,中国经济在全球份额又重新上去,到2025

年中国经济肯定在全球总量上是第一,份额也是第

一。即便是现在,中国经济增量已经是全球第一了,

今年上半年7%的增长,增量部分已经是全球第一了。

从短期来讲,经济处于下行通道。按照国际案

例,当经济高增长结束,所有经济体增速基本上就是

减缓的回落,中国也一样,经济下行是大趋势,这一轮

如果没有刺激政策将回落至5-6%。

我们认为中国股市已经见底,很难再跌。之所

以这样说,不是因为股市具有投资价值了,而是在于

市场再跌下去可能会影响社会心态、影响到社会稳

定、导致金融风险。评估股市的时候不能单纯靠股

票是贵还是便宜了,即便已经很贵的股票,其实也是

有它的投资价值。海通证券首席经济学家 李迅雷

市场观察

证监会周四发布关于继续做好清理整顿违法

从事证券业务活动的通知。要求各证监局应当督

促证券公司按既定部署开展清理整顿工作，积极做

好与客户沟通、协调，不要单方面解除合同、简单采

取"一断了之"的方式。

证监会明确了信托产品账户清理的范围，包括

一是在证券投资信托委托人份额账户下设子账户、

分账户、虚拟账户的信托产品账户；二是伞形信托不

同的子伞委托人(或其关联方)分别实施投资决策，共

用同一信托产品证券账户的信托产品账户；三是优

先级委托人享受固定收益，劣后级委托人以投资顾

问等形式直接执行投资指令的股票市场场外配资。

截至 9 月 16 日，完成了 3577 个资金账户的清

理，占全部涉嫌违法从事证券业务活动账户的

64.30%。在完成清理账户中，84.96%以取消信息系

统外部接入权限并改用合法交易的方式进行清理，

1.01%账户仅余停牌股票，其他账户已无资产余额

或采取产品终止、销户等方式处理。中 财

政策要闻
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上证指数：
开盘：3131.98 最高：3204.70
最低：3085.31 收盘：3086.06
涨跌：-66.20点 成交：3373.93亿元
上涨：105家 下跌：856家 平盘：164家

股民热线：0551-62556617
E-mail:wq69535104＠sina.com

深成指数：
开盘：9872.04 最高：10147.17
最低：9739.89 收盘：9739.89
涨跌：-150.54点 成交：3606.54亿元
上涨：320家 下跌：1112家 平盘：359家

证监会:清理配资勿“一断了之”
清理3577个资金账户占涉嫌违法账户64.3%


