
 

引导更多中长期资金入市 

需要创造良好市场环境 
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意见领袖丨曹中铭 

一个缺乏财富效应的市场，对中长期资金是没有吸引力的。制造市场

的财富效应，既需要在提高上市公司质量上做文章，也需要在保护投资者

合法权益上下功夫，更需要从政策、制度等方面呵护市场。 

 

日前，证监会召开全国社保基金和部分大型银行保险机构主要负责人

座谈会。此次会议分析了当前国内外经济金融形势，围绕推进资本市场高

质量发展、引导更多中长期资金入市听取意见建议。个人以为，引导更多

中长期资金入市，需要创造良好的市场环境。 

近期的资本市场可用惨淡来形容。一方面，新股破发愈演愈烈。不仅

破发的新股数量众多，而且破发的幅度、中签投资者亏损的金额也不断创
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出新高，也导致网上发行弃购比例的纪录多次被刷新。另一方面，三大指

数持续下挫，严重打击了市场信心与人气。像上证指数再次跌破 3100 点，

3000 点年内第二次面临考验。而深成指、创业板指数则已创出年内新低。

市场的弱势由此可见一斑。也正是在这一背景下，证监会召开了此次座谈

会，客观上也向市场发出了“某种”信号。 

股市出现低迷，毫无疑问与市场早已步入调整期有关。自 2021 年 12

月中旬以来，沪深 A 股一轮调整行情悄然而至，至今也没有结束的迹象。

市场步入调整，受到影响的不仅有成交量，更有上市公司的股价。而且，3

月份之后还叠加地缘政治紧张等因素的影响，更加剧了市场的波动。再加

上国内多地疫情出现反复，相关上市公司的日常生产、经营活动受到波及，

所有这一切，都会打击投资者的信心。 

为股市引入更多资金，可以说是监管部门多年来一直努力的方向。A

股市场是一个资金推动型的市场，资金对于市场的重要性是不言而喻的。

可以说，没有资金的加盟，我国资本市场不可能发展到如今的规模。 

在引入资金方面，从公募基金到保险资金、社保基金、企业年金、养

老金等，都是监管部门的引入对象。此外，像 QFII、与港股市场建立的互

联互通机制等，都为资本市场带来不菲的增量资金。 

尽管如此，在 A 股市场的投资者结构上，散户占据绝对的比例。而且，

从成交量上分析，散户占比也达到 80%以上。无论是从投资者结构上看，

还是从成交占比上看，大资金、大机构都处于一种“弱势”的态势。事实
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上，A 股市场长期欲振乏力的背后，包括公募基金在内的机构投资者频繁

操作是不可忽视的重要因素，再加上散户投资者热衷于投机炒作，也导致

市场处于一种不稳定之中。 

金融危机后美国股市能够迎来黄金十年，且股指不断刷新历史性高点，

既凸显出美国市场韧性十足的一面，也说明中长期资金对于市场的重要性。

美国市场中，机构投资者较多，且处于主导地位。其机构投资者的投资，

既注重价值投资，更注重长期投资。其持股的稳定性，非常有利于市场的

稳定。 

资本市场引入更多中长期资金无疑是非常必要的，个中的积极意义不

言而喻。A 股市场的中长期资金缺乏，只能说明市场本身的环境还存在进

一步改善之处。个人以为，资本市场要引入更多中长期资金，需要从多个

方面着手。 

提高上市公司质量是非常重要的一环。上市公司质量的提高，既需要

把好入口关，也需要加速出清劣质上市公司。虽然在不久的将来，注册制

将有可能在整个市场中全面铺开，但对于上市公司质量的把控同样不可或

缺。那些业绩差，成长性不足的企业，都应挡在市场的大门之外。出清劣

质上市公司方面，目前的退市门槛仍然较高，也导致众多垃圾公司无法退

出市场。 

制造市场的财富效应不可或缺。资金的本质是逐利的，无论是社保基

金，还是保险资金，进入资本市场，都是为了“利益”两字。一个缺乏财

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41027


