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专家论坛

人物简介
李振宁，现为上海睿信投资管理有限公

司董事长。他曾以市场人士身份参与了股改

的许多重要工作，成为证监会股权分置改革

智囊团成员之一，曾是证监会规划委成立的

全流通改制研究小组的一员。

日前,沪指连续下跌，指数重归十年前。

寒潮再度袭来，不少股民哀叹账户“裸奔”。

上海睿信投资管理有限公司董事长李振宁

称，现在这种下跌也是最后一跌，跌完之后肯

定是会发生变化。如果股市长期让老百姓赔

钱，股市就有问题。政府适当的表态，甚至采

取一些措施拯救股市是必要的。

12 月 1 日，在第九届中小企业

融资论坛上，新上任的证监会主席

郭树清在演讲中表示，低收入人群

和以退休金为生的人群就可能不

太适宜参与股市，应当建议他们更

多考虑风险较低的投资和储蓄工

具。对此，李振宁称，从中国股市

的实践看，低收入人群在股市里很

难发展。总的来讲，低收入人群做

股票的风险比较大。低收入人群

的钱本来就不多，再参与股市有风

险。目前股民比储户要少。而储

蓄存款的风险，债券的风险相对少

一些。进入股市者本身要有一定

的风险承受能力。低收入群体把

生活费都用来做股市投资，万一赔

了 钱 不 像 高 收 入 人 群 承 受 能 力

强 。而去银行储蓄，即使钱少一

点，也不会影响收入。“最怕的就是

在股市老赔钱，引起社会问题。”李

振宁称。

股市老赔钱会引起社会问题

现在这种下跌是最后一跌

李振宁说，股市从6000多点跌到

现在2300点，回过头来看，这几年走

的都是熊市。目前近九成的投资者都

在股市亏损，而且亏损得特别厉害。

前证监会主席周正庆近日表

示 ，投资资本市场如果广大投资者

都是赔钱的，这种资本市场是没有生

命力的。对此，李振宁称，希望这种

情况得到改变。投资者也稍微镇定

一些，不要太恐慌。从历史的角度

讲，中国最长的熊市是 2001 年到

2005年，大概四年，后来涨了五倍的

牛市。而现在这种下跌也是最后一

跌，跌完之后肯定是会发生变化。现

在投资者的态度是非常矛盾的，在

3000多点的时候，大家说房价降下来

股市会涨。如果房价不降，政府的政

策是不会变化的。另外 CPI 也要下

来，准备金率也要降下来。“现在这三

个条件都具备了，反而大家又恐慌

了。”

上证指数：
开盘：2241.39 最高：2256.74 最低：2224.72
收盘：2228.53 涨跌：-20.07 成交：386.21亿元
上涨：140家 下跌：786家 平盘：43家

深成指数：
开盘：9164.21最高：9234.68 最低：9064.63
收盘：9093.02 涨跌：-97.85 成交：373.33亿元
上涨：183家 下跌：1171家 平盘：68家
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国元视点

上海睿信投资管理有限公司董事长李振宁：

政府采取措施救市是必要的

政府采取一些措施救市是必要的
目前资本市场低迷，假如政府不

救市，是否影响金融安全？李振宁

说，如果股市长期让老百姓赔钱，股

市就有问题。股市是国民经济晴雨

表，会反映国民经济的情况。股市如

果长期低迷，到了一定的时候股票也

发不出去，对我们逐渐扩大直接融资

也非常不利。而“十二五”规划中，明

确提出要扩大直接融资的比重，让更

多的储蓄转化为投资。从这个角度

讲，股市就要上涨，如果股市长期下

跌，肯定是不利于经济结构调整，也

不利于资源配置。

“真正想让储蓄大规模转移到股

市，股市还是要稳中有升，需要一个

长期的牛市。中国股市基本上是熊

长牛短，这种局面肯定是不利的。”李

振宁说，政府既然要发展资本市场，

总要有一个态度，政府适当的表态，

甚至采取一些措施救市也是必要

的。 肖立翠

冲高回落再探底 谨防强势股补跌
周三，沪深两市惯性低开后顺势下探，沪指最低探至

2233点后出现盘中反弹，但多方信心依然匮乏，尾盘再现

恐慌性杀跌，以接近最低点2224点收盘，K线再收缩量中

阴。电力、生物育种、医疗器械板块相对活跃，传媒板块

获利回吐压力加大跌幅居前。对于后市，我们认为市场

还在消化经济基本面的不利预期，股指重心下移态势暂

难扭转，成交地量不断被刷新，抵抗式反弹近期有望发

生，但高度或有限，继续控制仓位下谨慎操作。

没有意外惊喜
中央经济工作会议闭幕，定调货币财政政策，继续实

施积极的财政政策和稳健的货币政策，如我们预期没有意

外惊喜。会议认为，推动明年经济社会发展，要突出把握好

稳中求进的工作总基调。我们认为经济从“保增长”到“稳

增长”，虽一字之差，差异很明显。“稳增长”主要是强调平滑

经济下行，重点在防范经济失速的风险和波动，而非采取大

规模主动刺激计划。因此我们不得不面对没有货币政策驱

动的A股市场，赚趋势钱的次数将明显减少，回归上市公司

本身打好阵地战也许是未来必做的功课。

继续控制仓位
盘面上缺乏可持续热点，文化传媒本周再度崛起，但

市场跟风意愿明显不强，周三跌幅居前，现代农业、生物

育种等昙花一现，多数个股成交稀疏，我们认为短线恐慌

性杀跌已无必要。银行、石油石化股的相对“强势”，使得

股指绝对跌幅不大，但个股调整幅度较大，中小盘股是重

灾区，后市缺乏业绩支撑的题材股和成长性不佳的股票

将加速价值回归。十年股指涨幅为零，而A股流通市值

10年增长10倍，面对供需严重失衡的市场如何做好风险

控制显得尤为重要。故建议投资者继续控制仓位，回避

受累经济转型的行业，精选成长个股，在股指阶段性企稳

之际择机参与，波段操作。 国元证券

澳新银行中国区首席经济学家

刘利刚 12 月 14 日在微博称，中央经

济工作会议为明年的经济工作定下

基调，预计财政政策将保持在较为宽

松的水平上，同时，货币放松也将以

降存准作为首要手段，明年年初至少

有3次下调空间。

刘利刚称：“中央经济工作会议

为明年的经济工作定下基调，大方

向似乎没有太大变化，表明维稳的

基调，但具体举措上相信会有较大

区别，这主要是因为整体经济下行

风险加大，预计财政政策将保持在

较为宽松的水平上，同时，货币放松

也将以降存准作为首要手段，我们

认为到明年年初至少有 3 次下调空

间。”

东财
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澳新银行中国区首席经济学家刘利刚：

明年年初至少有3次降存准空间
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