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股市维稳不改市场化方向

证券时报记者 贾壮

在一系列维稳“组合拳” 的作用

下，A 股市场显现出越来越多的积极

信号， 虽然目前尚无法断言维稳已大

获全胜， 但市场的恐慌情绪确实得到

了极大的缓解， 股指开始企稳并缓慢

回升。 不过，在股市维稳过程中，市场

也一直存在不同的声音， 有认为维稳

政策没有出台必要的， 因为市场没有

出现危机；有认为维稳虽有必要，但力

度不必如此之大的， 以免过度干预带

来负面影响。

财政部副部长朱光耀日前接受媒

体采访时明确表示， 鉴于市场动荡的

程度， 中国为了稳定市场所作出的干

预措施是合理的做法。当然，他也坦言

存在监管错配，“这是一个真正的挑

战，在经历了大涨大跌之后，我们需要

向其他国家学习” 。 朱光耀的表态，道

出了股市维稳政策最大的逻辑， 即防

止因为市场失灵造成的动荡引起更大

的危机， 同时也需要及时修补现有的

制度漏洞。

那些质疑维稳的声音， 看似符合

教科书中的“金科玉律” ，但背后的论

证逻辑却过于简单。 在市场失灵时的

政府干预，不但必要而且合理。任何国

家和地区的金融市场出现剧烈动荡

时，行政当局都不会坐视不管，亚洲金融

危机期间香港特区政府保护联系汇率，

美国次贷危机时推出“美国不良资产救

助计划” 、政府提供紧急流动性、实施量

化宽松政策等， 都是政府维稳金融市场

的经典案例。 此次中国政府出手稳定股

票市场， 在学理和政策实践上都有章可

循，符合国际惯例。

政府出面维稳， 不是要用政策取代

市场规律，对股指运行起主导作用，而是

要切断市场失灵的作用链条，让市场重

回原有的轨道，为市场规律发挥作用创

造条件。 风雨过后，要痛定思痛，及时修

补市场运行和监管制度方面的漏洞，目

前来看，修补的动作已经开始。 比如，场

外配资野蛮生长，既是非理性上涨的助

推器，也是恐慌性下跌的导火索，所以

市场稍微稳定之后， 监管措施陆续出

台，包括严格账户实名制、严禁网络配

资广告等。

维稳政策是要防止市场快速“崩” ，

而不是要市场继续“疯” 。各种各样的维

稳政策不应该被视作政府的底牌， 成为

继续疯狂炒作的理由， 尤其是不能作为

股票指数某个点位的背书。 后人哀秦人

之过，亦当引以为戒，正是之前违背价值

规律的疯狂炒作， 才造成了市场剧烈震

荡的恶果， 要是像 “未来半年没有利

空” 、“政府从来没有这样支持股市” 之

类的虚妄之言再度深入人心， 恐怕难逃

第二次踏入同一条河的尴尬。

所谓事急从权， 非常时期的非常之

策，有着或详或略的利弊权衡，待市场规

律恢复原貌，各种维稳政策将会面临着有

序退出的问题。 在这个方面，国际上有可

供借鉴的经验，中国需要根据自身的情况

小心拿捏，做到心中有数，正像朱光耀所

说：会评估目前的情况，以帮助制定政策，

应对未来任何可能出现的市场动荡。

基金经理：中长期走势依然乐观

二季度末股票基金平均仓位达九成，继续加码成长股，减仓周期股

证券时报记者 朱景锋

截至今日，共有

64

家基金公司公

布旗下基金二季报， 规模前十的大型

基金公司季报均已亮相。总体看，股票

基金二季度末平均仓位高达九成，基

金经理普遍重仓受益经济转型的新兴

产业、医药、大消费和高景气蓝筹股。

虽然股市自

6

月

15

日开始大幅下

跌， 但受益于二季度成长股总体上涨，

基金依然获得了较为可观的回报。统计

显示， 二季度

64

家基金公司管理的基

金合计利润达

2718

亿元， 比一季度减

少约

25%

，股票型基金和混合型基金毫

无悬念成为盈利主力，嘉实、华夏和汇

添富旗下基金二季度利润均超过

200

亿元，在

64

家公司中名列三甲。

季报显示， 二季度主动型股票基

金仓位保持稳定， 整体处于历史高位

水平。截至

6

月底，主动股票型基金平

均仓位达

90.85％

，与一季度末基本持

平， 意味着即使在

6

月中下旬股市大

幅杀跌过程中， 基金并未进行主动减

仓操作。

混合型基金二季度整体仓位则显

著下降，从一季度末的

68.26％

降至二

季度末的

43.46％

，下降

25

个百分点。

个别基金更是在大跌前大幅减仓，股

票仓位从一季度末的满仓骤降至零。

从持仓情况看， 基金在二季度继

续加码成长股， 不断增持优质信息技

术、 医药和消费类个股以及高景气航

空股，显示出基金经理“业绩为王、成

长为王”的选股思路。 同时，基金对传

统周期股继续减仓操作， 其中中国平

安被减持幅度最大， 已公布季报的偏

股基金前十大重仓股中， 中国平安虽

仍占据头把交椅， 但市值规模较第二

名已相差不大，万达信息、恒生电子和

东方财富等信息技术龙头股分列基金

第二到第四大重仓股。

展望后市， 多位知名基金经理认

为，三季度市场将呈有震荡有分化的慢

牛走势， 中长期走势依然相对乐观，代

表未来经济转型方向的高成长股依然

是投资布局重点，国企改革蕴藏的投资

机会也受到基金经理的广泛关注。

中邮战略新兴产业基金经理任泽

松认为，牛市的基础并没有被破坏，市场

的大跌是对前期非理性大涨的调整，也

为后续更理性上涨奠定了基础。 预计在

政策支持、控制供给、估值优势提升的共

同作用下， 市场会逐步企稳并进入慢牛

通道，个股分化行情将愈演愈烈。行业配

置方面， 看好代表未来中国经济发展方

向的战略新兴产业，如信息技术、生物医

药、新材料、环保等。

嘉实基金副总经理邵健认为， 创新、

转型与改革仍然是未来市场结构性机会

的重点所在。 在创新方面，重点关注互联

网、生命科技、新材料、高端装备、新型消

费等领域；在转型与改革方面，国企改革、

产业整合、并购重组是重点关注方向。

（更多报道见 A9版）

中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平 17 日下午在长春召开部分省区党委主要负责同志座谈会，听取对振兴东北地区等老工业基地和“十三五”

时期经济社会发展的意见和建议。 习近平指出，振兴东北老工业基地已到了滚石上山、爬坡过坎的关键阶段，国家要加大支持力度，东北地区要增强内生发展活力

和动力，精准发力，扎实工作，加快老工业基地振兴发展。 他强调，当前，我国经济形势和运行态势总体是好的。 经济发展长期向好的基本面没有变，经济韧性好、潜

力足、回旋空间大的基本特质没有变，经济持续增长的良好支撑基础和条件没有变，经济结构调整优化的前进态势没有变。新的增长点正在加快孕育并不断破茧而

出，新的增长动力正在加快形成并不断蓄积力量。 经济发展前景仍然广阔，对此一定要有信心。 要激发调动全社会的创新激情，积极营造有利于创新的政策环境和

制度环境，改善金融服务，疏通金融进入实体经济特别是中小企业、小微企业的管道。 新华社/图文


