
宏观微观利好支撑 A股信心正在修复 

  ■本报记者 左永刚  

  近期，随着加大基建投资补短板政策出台以及“六稳”工作的推进，下半年我国经

济增长将获得支撑，同时随着 A股市场国际化程度不断提高，海外资金有望持续流入 A

股，国内养老金等长期资金入市可期，结合因房地产调整而导致的“预期资金”转向权

益市场的内在需求，当前在宏观经济和 A股市场微观变化的支撑下，资本市场的悲观情

绪正在逐步修复。 

  国融证券研究发展部策略研究员张志刚向《证券日报》记者表示，随着一系列政策

的出台，下半年银行信贷政策传导有望更加顺畅，信用风险的蔓延得到一定控制；同时

融资得到放松的地方政府在基建等投资上有望恢复活力，经济增长将获得支撑。更重要

的是，保持经济平稳健康发展的重要性获得中央再度强调，若下半年外部贸易对抗继续

升级或者内部经济增长放缓超出预期，势必可期待更多的政策调整来对冲，上半年内外

交困、市场一致趋于悲观预期的局面有望根本缓解，A股市场信心将得到逐步修复。 

  7月 31日召开的中央政治局会议提出“要做好稳就业、稳金融、稳外贸、稳外资、

稳投资、稳预期工作”。同时，要求“把补短板作为当前深化供给侧结构性改革的重点

任务，加大基础设施领域补短板的力度”。 

  稳投资补短板政策发力 

  经济后劲将不断增强 

  财政部 8月 14日已下发《关于做好地方政府专项债券发行工作的意见》，要求各

级财政部门会同专项债券对应项目主管部门，加快专项债券发行前期准备工作，项目准

备成熟一批发行一批。财政部表示，加快地方政府专项债券发行和使用进度，旨在更好

地发挥专项债券对稳投资、扩内需、补短板的作用。 

  据财政部副部长刘伟介绍，今年新增地方政府专项债券 1.35万亿元，比 2017年增

加 5500亿元，主要支持京津冀协同发展、长江经济带等重大战略以及精准扶贫、生态

环保、棚户区改造等重点领域，优先用于在建项目平稳建设。 

  从财政部发布的数据来看，今年上半年全国累计发行专项债券 3673亿元。按照 1.35

万亿元的计划规模，将有近 1万亿元的专项债券在下半年加快发行。 



  与此同时，8月 15日，国家发改委国民经济综合司司长、新闻发言人丛亮在国新办

举行的吹风会上表示， “下半年我们将坚持稳中求进的工作总基调，统筹推进稳增长、

促改革、调结构、惠民生、防风险各项工作，保持经济运行在合理区间。这包括实施积

极的财政政策和稳健的货币政策；把补短板作为深化供给侧结构性改革的重点任务，要

加大基础设施领域的补短板力度，比如路网建设；把稳定就业放在更加突出的位置。” 

  “通过实施这些举措，中国经济的发展潜力将不断释放，后劲将不断增强。”丛亮

指出。 

  内外资入场预期增强 

  资金轮动开始转向 

  在宏观层面，经济发展预期将为 A股市场反弹打下基础。而在微观层面，在监管层

不断推进深化改革、扩大开放的背景下，国内长期资金、外资流入 A股市场的预期正在

增强，同时叠加预期流入房地产市场的资金转向权益市场，A股市场向好预期明显。 

  人社部新闻发言人卢爱红 7月 23日表示，下一步人社部将强化养老保险基金投资

和监督管理，分类推进养老保险基金投资运营，加快推进城乡居民养老保险基金和职业

年金基金投资运营工作。 

  据介绍，截至今年 6月底，全国已经有 14 个省（区、市）与全国社保基金理事会

签署了委托投资合同，合同的总金额到 5850亿元。此外，上海还准备追加委托投资 300

亿元，四川准备委托投资 1000亿元，正在与全国社保基金理事会商洽签署投资合同。 

  业内人士表示，地方养老保险基金结余委托投资规模基数不断增加，其中投资权益

类的资金规模也有望进一步增加。这意味着养老保险基金通过委托投资将形成一定比例

的资金流入 A股市场，形成正向预期。 

  此外，近期证监会批准了 14家养老目标基金，该基金长期投资属性有助于为 A股

市场带来稳定的增量资金，在实现稳定收益的同时，其价值投资理念将助推 A股市场平

稳健康发展。 

  除了长期资金的正向预期外，楼市与股市之间的资金轮动或已现端倪。东吴证券策

略分析师王杨向《证券日报》记者分析称，结合当下我国人口结构的变化，房地产基本

进入长周期的相对顶峰，未来房地产销售大概率步入下行通道。从资金配置的角度看，

权益市场作为房地产的重要替代选项，接下来将受益于居民资产的配置倾向偏移。 

  “此外，随着 A股国际化程度不断提高，海外资金有望持续流入 A股，成为推动长



期慢牛的增量资金之一。”王杨表示。 

  目前监管层正在进一步扩大对外开放，包括加快推动证券行业放宽外资股比限制政

策的落实落地；抓紧推进沪伦通各项准备工作；修订 QFII、RQFII制度规则扩大境外资

金投资范围等。 

  近日，明晟公司已宣布将实施中国 A股部分纳入明晟 MSCI中国指数的第二步，纳

入因子从 2.5%提升至 5%，与此同时，还有 10只 A股个股将以 5%的纳入因子新加入，使

得纳入 MSCI的 A股增加至 236只，合计占 MSCI新兴市场指数权重的 0.75%。调整结果

将于 8月 31日收盘后正式生效。此外，今年 9月份 A股纳入富时罗素国际指数有望得

以确认。 

“当下的 A股已经具备长期慢牛启航的基础。”王杨认为，“房地产长周期见顶驱

动居民资产配置逐步转向权益、养老金入市、海外资金流入为 A股长期慢牛提供了增量

资金支持。” 

转载自《证券日报》 
 

 


