
沪指暴跌超5%收1963点，近200个股跌停。 IC图

中信建投刘亚辉认为， 急跌
后应先“卧倒”等市场有明显反弹
机会出现时，再进行操作。轻仓投
资者尤其要谨慎，不要盲目抄底。

湖南资深投资人士李布维同
样建议采取观望的态度，“中长线
投资者可以坚守， 跌到目前这个
程度，下方空间也不是很大了；短
线投资者，则需快速抛货，以便在
更低的位置捡到便宜货。”

急跌后先“卧倒”

原因

哀鸿遍野，金融地产最惨烈
“黑色星期一”沪指暴跌

5.3%， 深成指狂泻6.73%。其
中沪指遭遇自2009年8月31
日以来最大单日跌幅， 不仅
2000点失守， 而且离“解放
底”1949点仅一步之遥。

与此前大跌不同的是，这
次暴跌不再“只砸指数，不跌

个股”， 而是指数、 个股整齐
“绿油油一片”，接近200只个
股跌停， 仅69只个股实现了
上涨。其中金融、地产股等权
重股杀跌严重，券商板块最为
惨烈达8.26%，保险和银行板
块下跌超过或接近7%， 房地
产板块暴跌7.17%。

第一个泡沫刚开始挤破

暴跌缘起于“钱荒”，而“钱
荒”则是由于在市场缺乏资金的
情况下，央行没有像往常那样伸
出援手， 而是十分淡定地观望，
这就引起了恐慌。

央行的淡定，表明新的管理
层挤泡沫的决心十分坚决。经济
学家李佐军在两年前的一次讲
座中曾经预言2013年会爆发经济
危机，成因就是房地产泡沫破灭
和地方债危机。他指出，很多地
方政府卖地收入已经大规模减
少， 而前几年四万亿的投资，天
量的信贷投放在2013年前后进
入还款期，这都对经济发展构成
巨大压力，危机迫在眉睫。

是继续依靠房价高企和债
务堆积来维系经济上的泡沫，还
是将泡沫挤破后重新脚踏实地
地出发？ 这是一个艰难的抉择。
不过， 近期股市的接连下跌，已
经清楚地表明了管理层的态度：
挤泡沫的决心没有改变。

拆借利率的飙升， 说明央行
不会再通过放松货币供应来给虚
热的经济供血。 这种控制货币供
给的做法将对虚拟资本市场和实
业经济产生深远影响。 从昨天下
跌的主力不难看出， 资金密集型
的金融、房地产行业首当其冲。

对于极度依赖资金供给的
中国股市而言，管理层的态度意
味着在相当长的时间内，股市将
难有较大起色，股市将经历一个
较长的阵痛期，牛市的梦想将无
限期延迟。

对于实业经济而言， 随着管
理层控制货币供给， 将泡沫慢慢
挤出，才能避免房价进一步上涨，
才能减少资金在金融系统内的自
我循环，将资金逼向实体经济。

这种影响，将使得未来的经
济热点发生巨大转移，房地产将
不再是地方经济的主要支柱，与
房地产相关的产业都会面临一
个收缩的过程。而与新兴技术相
关的产业将会在政策的引导下，
得到各路资金的重点关注，从而
成长为新的经济支柱。

■记者 李庆钢
（相关报道见B01版）
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央行挤泡沫，股市先遭殃
银行“钱荒”拖累沪指跌破4年纪录
近200个股跌停 较长时间内，资金密集型行业都将忍受阵痛
危机并非没有征兆：经济学家李佐军两年前已有准确预言

相比火热的天气， 近期A股却是寒风
呼啸，本周一的股市更是跌入冰点。

受银行闹“钱荒”等利空消息影响，沪
深股市遭遇近4年来最惨烈的“大屠杀”，个
股成批量跌停，指数刷新多项最低纪录，这
让损失惨重的股民们大呼：“要救我吧？司
令！（与当日沪指最低点位1958.40谐音）”

其实， 羸弱的股市只是中国经济的冰
山一角。 只不过央行给体虚的中国经济挤
泡沫，股市先遭了殃。

■记者 黄文成 李庆钢

四面楚歌，全球都在闹“钱荒”

“凡有果，必有因”，A股
并不是“无厘头”式的暴跌。从
国内、国外、产业、资本等角度
来看， 称得上是内忧外患、四
面楚歌。分析人士表示，银行
闹“钱荒”，是导致市场出现暴
跌最直接的原因。

【国内】
银行互相借钱
央行不再兜底

进入6月， 银行间流动性
吃紧逐步凸显， 而在银行闹
“钱荒”的情况下，央行态度却
很冷淡，这也使得本身就未站
稳脚跟的市场风声鹤唳。

6月20日，上海银行间同
业 拆 借 利 率 突 然 疯 涨 至
13.44%， 盘中最高成交利率
竟然高达30%，相当于一年期
贷款基准利率的5倍，由此足
见市场“钱荒”之严峻。

中原证券肖巍表示，有传
闻称有银行出现同业贷款违
约的情况， 而央行并未兜底，
导致资金价格异常上涨。因而
在进一步抽离股市资金的同
时，更重要的是加上央行最近
屡次要求从严控制系统风险，
引发市场对银行发生系统性
风险的担忧，体现在股市里就
是平安等银行股带头跌停。

【国外】
美国货币收紧
全球股市下跌

上周，美联储主席伯南克
明确表达了退出QE（量化宽
松货币政策）的时间表，市场
担心全球热钱回流美国，包括
股市、大宗商品以及欧元等高
风险货币均出现显著的跌幅。
尤其是全球的股市近期几乎
是全线下跌。6月24日， 亚太
各主要股市收盘亦全部下跌。

【产业】
经济再放慢脚步

虽然年初经济出现短期
复苏迹象，然而进入5月份以
后，这一势头并未得以延续。

据6月20日出台的汇丰
银行公布的数据显示，汇丰中
国制造业PMI初值为48.3，较
5月终值49.2继续回落。此外，
据外媒报道， 汇丰还将中国
GDP增速预期下调， 今年从
8.2%调降至 7.4% ， 明年从
8.4%调降至7.4%。

对此，中信建投刘亚辉表
示，从8.2%调降至7.4%，这种
经济“大刹车”，对于本身就不
景气的经济来说无疑是雪上
加霜，尤其是对于中小企业来

说，其经营将更为困难，进而
使得资金出现紧张局面。

“再加上银行也出现史上
最严重的‘钱荒’，一些银行借
贷员已变成讨债员，这更加剧
企业资金紧张。”刘亚辉表示，
如此一来，下半年很多企业资
金链或将出现断裂，而这些中
小企业的发展一旦出现问题，
反过来又会打击经济的发展。

【资本】
市场严重“失血”

随着银行出现“钱荒”，股
市也受到拖累，一些资金开始
撤出股市回流银行，直接导致
股市失血加剧。

据Wind数据统计，6月3
日到21日， 沪深两市累计净
流出资金821.19亿元。从单日
流出规模来看，端午节前资金
流出速度较快，日均流出规模
约100亿元，而端午节之后的
日均净流出额下降至45亿
元。

而24日的暴跌更是加速
了市场资金的流出，据国泰君
安统计显示，两市机构资金合
计净流出169.68亿。 其中银
行、证券、房地产三大权重板
块合计资金流出近60亿元，
成为做空A股的主力板块。

市况

要不要救市
继“6·13” 大跌之后，“6·20”、

“6·24”股市再次大跌，不少市场人
士开始呼吁国家出台救市政策。英
大证券研究所所长李大霄呼吁政府
此时应出手救市， 并认为管理层已
经开始救市。

而北京大学金融与证券研究中
心主任曹凤岐则不主张救市， 理由
是救市措施带来的都是指数临时性
的上涨，是短暂的。

著名财经评论员皮海洲表示，
对于目前的股市来说， 救市显然不
是一件简单的事情。 救市的正确选
择其实是治市， 救市的措施应该是
治市的措施。 因为治市就不能认为
是行政干预了， 而且治市可以切实
解决股市中的实际问题。

能不能上涨
对后市， 大部分机构并不乐观。

中原证券肖巍表示，市场已经处于明
显的下行趋势，短期内不论从宏观形
势还是从市场心态上出现转向信号
的可能性不大。

中信建投刘亚辉也表示，A股又
回到了解放前，而创业板、中小板以
及部分银行股在此前都经历过暴炒，
只有在这些个股回调到合理价位时，
股市才有望实现反弹。
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