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事件： 

周二，A股低开低走，

两市逾 2000只个股下跌。

截至收盘，上证综指跌

4.06%，跌破 4300点，深

证成指跌 4.22%，沪深 300

跌破 4600 点，单日下跌

3.99%，均创 1月 19日以

来最大单日跌幅，中小板、

创业板也均跌 2%以上。从

行业来看，申万一级行业

全线下跌，其中，钢铁、

建筑装饰、交通运输、公

用事业、房地产、家用电

器、银行等板块跌幅较深，

机械设备板块相对抗跌，

跌幅在 1%以内。 

 

 

 

 

 

 

 

 

解读： 

一、主流媒体风险提示和监管收紧两融影响资金

风险偏好 

今日人民日报发文提示股市风险，点明了一些投资

者认为‚这是难得一遇的大牛市，向上趋势不变，即使

‘吃套’也是暂时的。怕这怕那就是浪费机遇‛而不能

正确认识风险的态度，并指出‚牛市并不意味着一路不

回头的单边上涨。如同潮起潮落，牛市也会有曲折‛。

这是继证监会五一之前接连提示股市风险后，官方媒体

近期首次发声提示风险，引发市场对监管短期政策转向

的担忧。同时券商本周将上交两融评估报告，不但伞形

信托新项目暂停，多家券商大幅下调两融担保的折算率，

主动严控两融杠杆。这直接影响了本次牛市的助推者—

—杠杆资金的风险偏好，避险情绪较浓，加之杠杆作用

加剧了市场调整幅度。 

二、最新经济数据依然较弱，对快速上涨支撑不

足 

近日宏观数据显示经济依然较弱，企稳动力不足，

虽然央行进行了降息降准的货币政策，资金面保持宽松，

但仍未能有效改善实体经济的融资成本，上市公司业绩

不及预期，一季报收入和盈利均出现明显下滑，且是近

五年来首现负增长。而 3月至今沪深 300已上涨 28.66%， 
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结论： 

 主流媒体风险提示和

监管收紧两融影响资

金风险偏好，叠加近

期市场上涨过快与基

本面形成背离，股市

有内在调整需要，杠

杆放大调整幅度 

 长期牛市逻辑未变，

短期调整有利于形成

慢牛格局 

 

 

中小板、创业板更是大涨 36.26%和 46.02%，股指急速

拉升后的短期调整也有其内在需要。 

三、长期牛市逻辑未变，短期调整有利于形成慢

牛格局 

长期来看，支持 A股牛市的逻辑并未改变，放缓过

快上涨节奏有利于 A股长牛。宏观经济方面，财政政策

和货币政策不断为经济托底，二季度经济有望企稳反弹；

改革不断推红利逐步释放，是资本市场长期向好的重要

引擎；货币政策仍有放松空间，资金面宽松终将引导资

金价格下降，有利于 A股长期向好。短期调整有利于形

成慢牛格局，仍看好风险收益比相对更高的蓝筹股，以

及有改革红利支撑的相应板块表现。 

 

 

 

 

 

  



 

                                                第 3 页 共 3 页 
 

 

市场异动点评-2015.05.05 

 

 

重要提示： 

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，亦不

构成任何法律文件。投资有风险，过往业绩并不代表其未来表现，基金管理人管理的其他基金的

业绩不构成新基金业绩表现的保证，有关数据仅供参考，不构成任何承诺。投资者投资工银瑞信

基金管理有限公司管理的产品时，应认真阅读相关法律文件。 

工银瑞信在本材料中的所有观点仅代表工银瑞信在本材料成文时的观点，工银瑞信有权对其

进行调整。若本材料转载第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方观点，并不代表工银瑞信

的立场。除非另有明确说明，本材料的版权为工银瑞信所有。未经工银瑞信的书面许可，任何机

构和个人不得以任何形式转发、复制或修改。 
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