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香港文匯報訊（記者 孔雯瓊 上海報道）早前高槓桿
配資盤（即孖展盤）的斬倉潮，加劇了A股的跌幅，與
股市唇齒相依的基金市場，亦面對強大的贖回壓力，恐
怕會引發股市另一波拋售潮。據悉，股票型、偏股型等
基金都出現收益下降現象。目前老基金已遭遇大量贖
回，部分新基金更是已經出現淨贖回。有投資者坦言，
如果今日市場依然不見起色，那麼本周就會果斷贖回以
求落袋為安。
股市發生踩踏，基金市場亦不能倖免。據滬深交易所
統計數據顯示，上周基金淨值整體下跌，上證基金指數
收盤為5,995點，周跌7.59%；深證基金指數收於7,113
點，周跌9.68%。另據銀河證券基金研究中心統計的
2,516隻開放式基金中，1,952隻上周淨值出現下跌，尤
其是今年新成立的450隻偏股型基金當中，單位淨值跌
破1的已有215隻。
有投資者表示，他手中有兩隻偏股型開放基金，去年
買進價1.06元（人民幣，下同），曾漲至2.6元，但最
近市況不好，一路跌到1元，他很擔心如果股市再跌，
基金跌破1元，正打算周一贖回。還有投資者向記者展
示一份名為華夏財富寶貨幣的基金單張，其年化收益原
先都在4.8%左右，最高時到過7.2%，但股災發生後收
益跳水跌破3%。有基金從業人員向記者解釋，雖然貨
幣基金與股市無直接聯繫，但股災下不少人會把錢從股
市撤出，放進貨基或債基裡避險，那樣就會沖淡收益。

單日贖回一半 跌價16%
有基金經理對本報記者表示，基金收益下降帶動贖回

潮，反過來進一步對市場造成壓力。據他所知，6月下
旬多家基金公司陸續遭遇贖回潮，如上海國海富蘭克林
基金公司一天內遭遇巨額贖回，旗下國富健康優質生活
基金贖回規模佔總規模約8,000萬元的一半，導致該基
金單日跌16.07%。另有基金運營人士透露，目前機構
和散戶都有贖回基金現象，而且被贖回的股票基金趨勢
中無明顯區別藍籌還是成長基金，甚至部分業績較好的
基金也遭遇贖回，這是之前不曾見過的現象，更多像是
對後市不確定的心態導致。
分析認為，目前兩市停牌上市公司逾500家，佔股市
規模近兩成，加之IPO暫緩，難免引發流動性減弱，或
會引發ETF贖回停牌股，停牌越多主動贖回基金的操作
就會越積極。由於股市和基金息息相關，現金周轉不足
的基金也會被迫拋售所持有的股票，引起股票價格的再
次下跌，使得市場進一步走弱，而這又將反過來進一步
影響市場信心，進而引發更大的贖回壓力，如同一個走
不出的惡性循環。

●6月27日：人民銀行宣布「降息+定向降準」。

●6月29日：中證監澄清，目前證券公司融資融
券業務風險總體可控，強制平倉規模很小。

●7月1日：中證監放寬兩融業務限制，允許證券
公司開展融資融券收益權資產證券化業務。滬
深交易所交易費率降低30%。

●7月2日：人民銀行進行350億元人民幣7天期
逆回購。光大證券、長江證券、中信證券、廣
州證券等即日起放寬兩融平倉限制。

●7月3日：1.中證監減少IPO企業的家數和抽水規
模；2.提供轉融通業務的證金公司將資本額增到
1,000億元人民幣；3.多舉措引導境內外長期資金
入市；4.券商收緊融券（即沽空）業務；5.QFII
額度從800億美元增到1,500億美元；6.中證監
將會同相關部門修訂整合QFII、RQFII規則，以
吸引境外資金。7.人民銀行續作2,500億元人民
幣中期借貸便利（MLF）。8.嚴打造謠傳謠。

●7月4日：1.暫緩發行IPO，已經繳款的IPO退
款。2.廿一家券商將以不低於1,200億元投資藍
籌股ETF；3.滬綜指在4,500點以下，券商自營
股票盤不減持，並擇機增持。4.廿五家公募基金
聯手救市，打開前期限購基金的申購。

●7月5日：1.中央匯金公告入市，已於二級市場
買入交易型開放式指數基金，並將繼續相關操
作。2.中證監宣布，中國人民銀行將協助通過多
種形式，給予證金公司流動性支持。3.中金所對
中證500股指期貨合約部分賬戶採取限制開倉措
施。4.券商及基金各自發布自己的救市、入市方
案及妥善處理違約客戶的善後工作。
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中證監昨晚公告指出，決定充分發揮證金公司的作用，多渠道籌集資金，
擴大業務規模，以維護市場穩定，中國人民銀行將通過多種形式給予證

金公司流動性支持。經濟學家馬光遠稱，此舉是類平準基金，央行以各種方
式支持證金公司，相當於發了一張沒有限額的信用卡。內地《第一財經》指
出，證金公司的融資渠道沒有限制，同業拆借、發行短期融資券、發行存
單，都可以成為證金公司獲取融資的方式。
中證監上周五已披露，證金公司註冊資金由240億元增至1,000億
元，據金融機構10倍槓桿計算，其融資規模可達1萬億元。澎湃新聞
指出，中證監主席肖鋼上周六召集21家證券公司開會時曾表示，
「有條件、有能力、有信心維護證券市場的穩定」，並提到「未來
有萬億資金可以預期」。證金公司是內地唯一從事「轉融通」業
務的金融機構，為證券公司的融資融券業務提供配套服務，股
東包括滬深交易所以及上海期交所、中國金融期交所、
大連和鄭州商交所等。

距「政策底」有22%上升空間
值得一提的是，21家證券公司與中證監開會後發布的
聯合公告，除承諾至少出資1,200億元投資藍籌
ETF外，還承諾在滬綜指4,500點以下
時，自營股票盤在7月3日的餘額基礎
上不減持，並擇機增持。這個「4,500
點山頭」又被解讀為中央希望力保的
「政策底」，以上周五滬綜指收報3,686
點計，尚有814點或22.08%上升空間。
另外，中央匯金網站昨晚披露，已於近期在
市場買入交易型開放式指數基金（ETF），並會繼
續相關操作。此前已經傳出匯金入市的消息，公開
數據顯示，7月2日華泰柏瑞滬深300ETF、華夏上證
50ETF、華安上證180ETF、華夏滬深300ETF四大藍
籌ETF再現百億規模增長。中證監新聞發言人日前已
表示，多渠道引導境內外長期資金投資資本市場，壯大
專業機構投資者隊伍，完善資本市場投資者結構是證監會
的一項長期工作任務。

中證監：近期無新股發行
另外，對於近日股市的情況，中證監新聞發言人鄧舸昨晚表示，28家擬上市

公司暫緩發行後，近期將沒有新股發行。下一步的新股發行審核工作雖不會停
止，但將大幅減少新股發行家數和發行融資數額。
中金所已對交易股指期貨合約特別是以追蹤中小盤為主的中證500股指期貨合約
的部分賬戶採取了限制開倉等措施。中證監要求中金所繼續實施有效措施，加大力
度，擴大檢查範圍，配合中證監對各種涉嫌違法違規的行為進行專項核查。

過半網友料今日升逾半成
東方財富網的調查結果顯示，在近12萬受訪者中，近九成網友認為今日股市

上漲無疑，超過一半的網友則有信心滬指將暴漲5%以上。新浪網的調查結果也
顯示，超過65%的網友也認為今日A股將大漲5%以上，並繼續看好「改革
牛」，有超過一半的網友則計劃抄底。

A 關彈藥足4500股收復
證金獲人行無限量挹注 匯金入市掃貨

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）A股保衛戰進入關鍵

時刻。繼上周六國務院果斷暫停 IPO、券商宣布聯手泵

1,200億元（人民幣，下同）投資藍籌ETF並集體

承諾在滬綜指4,500點以下時自營盤不減持、25

家公募基金承諾積極申購偏股型基金之後，昨日再

有四新招出場：人民銀行將「無限量」給予專責融資

融券配套業務的中國證券金融公司（下稱證金公司）多

種形式的流動性支持；中央匯金已入市買入ETF並將繼

續操作；中證監證實已限制部分期指賬戶開倉，並將大

減新股發行家數和融資額。多方聯手護盤提振股民信心，

內地網絡調查顯示，逾半網民料股市今日反彈5%。

滬綜指市盈率變滬綜指市盈率變化化
日期 收市 市盈率 解讀

11月月55日日 33,,550550點點 1616..66倍倍 1616倍左右有上升空倍左右有上升空間間

55月月2121日日 44,,529529點點 2121..55倍倍 超過超過2020倍屬偏高倍屬偏高
（（以以44,,500500點為救市目標也屬偏高點為救市目標也屬偏高））

66月月1212日日 55,,166166點點 2424..99倍倍 2525倍市盈率是股災極容易出現的倍市盈率是股災極容易出現的水平水平

66月月2929日日 44,,053053點點 1919..88倍倍 回到回到2020倍以下屬健康水平倍以下屬健康水平

77月月33日日 33,,686686點點 1818..11倍倍 高於年初水平但中央已出手救市高於年初水平但中央已出手救市
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香港文匯報訊（記者 周紹基）A股救市招數不
斷增加，包括宣布暫緩新股發行、21家內地券商
表明將動用不少於1,200億元人民幣投資藍籌股
ETF，力托滬綜指回升至4,500點水平。友達資
產管理董事熊麗萍認為，內地以「真金白銀」救
市有助恢復市場信心，跌勢應可暫停，但港股未
必會全部受惠，因為希臘債務危機仍主導港股後
市走勢。
熊麗萍相信，A股長線仍向好，但因為大量的

孖展借貸，導致投資者重重「蟹貨」，滬指雖然
重上5,000點之上有難度，但經歷暴跌後對外資
吸引力提升，料有較大機會升至4,500點。港股
方面，目前已非沽貨時機，股民應該跟隨大盤入
市，分段吸納大價股。
君陽證券行政總裁鄧聲興表示，一般而言，

市場人士認為當市盈率超過20倍便有下調壓
力，而滬指上月收市高位5,166點，市盈率接近
25倍，所以A股大調整是很正常的。他認為，
滬指回落至4,100點，市盈率為20倍，便屬相對
健康水平。

11倍PE偏低 利好因素多
相對而言，港股的估值仍低，恒指目前市盈率
僅11倍左右，加上下半年繼續有不少利好港股的
因素，包括深港通、基金互認、內地公募基金獲
准「出海」等，故建議未持貨者可趁現時股市下
跌趁低吸納優質股。
第一上海首席策略師葉尚志亦認為，目前情勢

令有利恒指企穩反彈，若今日升穿26,500點可以
提振人氣，扭轉港股中短期弱勢。據他了解，部

分基金已分段投入股市，但相信到周二當希臘有
了公投結果後，港股走勢才會明朗。
他認為，希債問題已到了決定性時刻，但金融

市場表現仍冷靜，顯示危機擴散的風險不大，就
算希臘脫離歐元區，市場似已有充分的準備。由
於恒指市盈率只有11倍，落後全球大部分股市，
下半年有被市場重估的誘因。
對於近日中央匯金、中投、社保基金等都

一起加入撐市行列，葉尚志指出，過去A股
一直都有「國家隊」的蹤影，若他們加入撐
市行動，勢必要托起大盤股，故相信四大內
銀及兩大油股都是重點掃貨對像，例如上周
五尾市 20分鐘，突然出現逾 200億元人民幣
的買盤狂掃「兩桶油」，故今日股民可以注
意有關的大盤股。

港股料受希債問題主導

香港文匯報訊（記者 孔雯瓊 上海報道）中銀監近
日為銀行入市資金摸底。據悉目前銀行入市資金未有
虧損，但如股市持續向下，風險或會轉嫁到銀行體
系，這也解釋了中央為何連續兩周拚命救市，目的之
一是為防止引發系統性金融風暴。
海通證券報告指出，在5,000點左右建倉的場外配

資已基本被清理，4,500點建倉的大半已觸及平倉
線；若股市再跌，股市中來自銀行的資金也將承受高
風險。另有機構預測，滬指到3,200點時，入市的銀
行資金將大量告急。
有銀行業內人士表示，目前資金存量為4萬億元

（人民幣，下同）左右。6月底，部分大型銀行通過
股市回流渠道收回大量存款，而股市震盪初期已有部
分資金出於避險自動回歸銀行。不過，銀行業人士透
露，近期退出股市的資金大多還停留在券商賬戶上伺
機抄底，流入銀行的仍然不多。

多家券商暫停借貨沽空
另外，招商證券今日起暫停向客戶提供券源供融券

賣出（借貨沽空），但原有融券負債不受影響，客戶
可正常持有或償還。東海證券同樣將對融券交易暫停
融券券源供給，其子公司東海期貨並將提高股指期貨
保證金比例。同樣將暫停融券券源供給的還有國泰君
安與長江證券。

股
市
再
跌
恐
波
及
銀
行


