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时报观察

In Our Eyes

新一轮稳增长

不走四万亿刺激老路

证券时报记者 许岩

从降低房地产首付、 八部委发文

加大金融支持工业， 再到财政资金注

资政府投资基金以及财政部等降低购

房契税，政策全力稳增长。伴随着稳增

长力度不断加大， 市场对中国是否会

回到“四万亿”刺激老路的担忧涌现。

教训值得反思，然而，当经济增速

下滑超出预料， 如果危及经济增长和

民生的基本格局时，救急、救命就应该

成为暂时性最优政策选择。 适度加大

稳增长力度不仅可以有，而且应该有。

眼下的中国经济， 股市近 8 个月

一直深入调整， 消费端和供给端的经

济指标继续惨淡，经济下行压力不减。

外围方面，欧美经济复苏脆弱，新兴市

场国家经济增速下滑， 进入金融危机

后消化“还账” 模式，世界经济陷入

“动力真空” 地带。

面对国内外的各种担忧声音，在

2016年春节后的第一次国务院常务

会议上，李克强总理再次斩钉截铁地

说，“中国经济仍有巨大的潜力，我们

有这么高的储蓄率，这么大的回旋空

间，一旦经济真的出现滑出合理区间

的苗头， 该出手时我们会果断出手。

今年全球经济形势异常复杂，所以我

们要更加主动作为，‘抡起金箍棒’

应对挑战！ ”

作为负责任的政府， 不仅在关键

时刻给人民以信心和安抚是必要的，

而且在具体到措施和行动上， 对当前

的严峻形势， 政府又必须有足够的清

醒认识和准备。

当年“四万亿” 大规模刺激的教训

值得反思，对比之下，本轮稳增长政策与

当年“四万亿”确实有相似之处。虽然两

轮投资投向没有差别， 政策协调方式均

以基建投资开路，货币政策弛援。

形似神异。 如果仔细观察， 不难发

现， 经历了金融危机洗礼的中国经济发

生了重大改变。从经济基本面来讲，当前

中国经济已经步入新常态， 无论投资手

段、投资目的，还是面临的局面和伴生的

困难都决定了两者存在巨大差异。

以投资为例，表面上看，两轮投资似

乎同样是以规模浩大的“铁公基” 领域

投资为抓手，并无太大区别，但本轮稳增

长主要是民生工程、新兴产业、消费、制

造升级、基建，可谓精准发力，搞刺激，不

搞大水漫灌。

从货币投放的力度上看，反危机的

“放水” 与稳增长的“托底” 差别更加

明显。 新一轮稳增长政策，增加了调结

构与消化前期刺激后遗症的任务，以及

供给侧改革的任务，比如楼市政策的去

库存。

而且， 一个明显的不同在于当前诸

多措施并非临时出台，而是早有储备，即

政策工具箱，当经济下滑超出预期之时，

选用既定政策储备如降准降息， 加快项

目进程等等，以达到政策托底的目的。

就像李克强总理曾表示的， 中国创

新宏观调控政策工具箱里的工具还有不

少， 就像下围棋一样， 既落好眼前每个

子、有针对性地出招，顶住当前经济下行

压力，又要留有后手、谋势蓄势，以促进

经济长期持续健康发展。

A股进入“两会”酝酿期 基金圈定六大主题机会

2月下旬，市场进入“两会”行情酝酿期，猴年第一周市场出现明显回暖。 “两会”召开在即，养老金入市和深港通开通预期都有所增强，加之年

初投资者情绪偏乐观，股市也有望走出一段主题性行情。 那么，今年的“两会”主题行情将花落谁家？ 哪些板块可能走出独立行情？
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证监局将常态化抽查私募

规模100亿以上接近三抽一

79家公司披露年报 近七成业绩增长
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2月 21 日，在上海浦东新区房地产交易中心受理大厅内，前来咨询的市民络绎不绝，人头攒动。 财政部等三部委近日发布下调房地产交易环节营业税和契税，

虽然该政策不覆盖北上广深等一线城市，但预计将会对一线城市产生较大心理影响。 中新社/图文
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证监会换帅 刘士余接替肖钢任新主席

证券时报记者 程丹

上周六，中共中央决定，任命刘士

余同志为中国证监会党委书记， 免去

肖钢同志的中国证监会党委书记职

务。 国务院决定，任命刘士余同志为中

国证监会主席， 免去肖钢同志的中国

证监会主席职务。

肖钢自

2013

年

3

月

17

日出任中

国证监会党委书记、主席一职，至今不

到三年。

新任证监会主席刘士余

1961

年

11

月出生，江苏灌云人。先后工作于上

海市经济体制改革办公室、 国家经济

体制改革委员会， 曾任中国建设银行

房地产信贷部副主任， 中国人民银行

银行司助理巡视员、副司长，中国人民

银行银行监管二司副司长、司长，中国

人民银行办公厅主任。

2004

年

7

月任

中国人民银行行长助理，

2006

年

6

月

任中国人民银行副行长。

2014

年

10

月

任中国农业银行党委书记，

2014

年

12

月任中国农业银行董事长。

此前在多个公共场合， 刘士余曾

发表股市言论。

2014

年

5

月，时任央行

副行长的刘士余曾表示，

3.0

版的国九

条正式公布， 意味着中国股市进入一

个新的发展阶段。 刘士余指出资本市

场发展的三个维度：健康、全面、多层

次。 他认为，解决资本市场各种问题的

核心是把多层次资本市场发展起来。

同时，还要扩大资本市场融资的能力，

“光再融资不行”。

谈及理财产品高收益与股市的关

系时，刘士余指出，要下决心整顿金融的

同业业务和各类的理财业务，否则，极易

把我们的投资者， 包括社会公众导向

追逐短期高利，不追求长期回报，对资

本市场的发展产生极大的溢出效应。

2011

年

12

月，时任央行副行长的

刘士余表示， 如果

CDS

等创新产品不

发展会阻碍债市股市发展。 他特别提

及， 上市银行迫于资本补充压力从股

市融资会弱化实体经济的融资能力，

资产证券化或能降低商业银行风险权

重减少资本消耗。

2005

年

7

月， 时任央行行长助理

的刘士余表示三季度推出两大措施繁

荣股市。 一是工、交、建三家银行所设

基金公司的首只产品将分别于

7

月、

8

月、

9

月面世，投资将以股票为主，以促

进股市发展，增强投资者信心；将在总

结试点经验的基础上， 尽快扩大银行

设立基金公司试点范围。 二是央行将

拓宽证券公司的融资渠道， 支持汇金

公司、 建银投资用市场化手段对重点

券商实施市场化财务重组， 解决其流

动性与资本金不足问题。

7

、

8

、

9

三个月

都会有一批券商通过获得注资来解决

流动性问题。

上海房地产交易中心人头攒动

外汇占款科目调整撩拨市场神经
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