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张 歆

把大象放进冰箱只需要三
步，那么，把习惯了在充满安全感
的银行“睡觉”的储蓄“召唤”进资
本市场，究竟需要几步？

近日，全国政协经济委员会
主任尚福林在中国财富管理 50
人论坛 2020 年会上致辞时表示，

“双循环”对资本市场提出新要
求。资本市场要更好发挥将储蓄
转化为资本的能力。具体而言：
一是将不同风险偏好、期限资金
更高效转化为资本，优化直接融
资市场结构。二是更好发挥财富
管理功能，要让广大投资者分享
发展红利、增加财产性收入。

笔者认为，在中国经济高质
量发展的新阶段，储蓄资金转化
为 中 长 期 资 金 有 着 时 代 的 必
然。不过，从理想到现实，资本
市场至少也需要主动作为三步。

首先，资本市场应该对储蓄
资金“晓之以理”。

加快构建以国内大循环为主
体、国内国际双循环相互促进的
新发展格局，内在逻辑在于产业
升级和购买力升级的协同，而资
本市场无疑是协同的最佳“触发
点”。但是，资本市场只是“一个
好汉”，还需要“帮手”，这个“帮
手”正是储蓄资金！

党的十九届五中全会提出，
全面实行股票发行注册制，建立
常态化退市机制，提高直接融资
比重。笔者认为，从我国目前的
社会融资结构来看，间接融资比
例非常高，未来有必要充分发挥
理财、保险、信托等产品的直接融
资功能。因此，提高直接融资比
重需要储蓄从在银行“躺赚”转化
为“勤赚”。

在中国经济高质量发展新阶
段，产业结构转型升级，企业科技
研发投入大笔增加，这都需要资
金从金融体系流转至实体经济，
需要形成“资金、产业发展、财富
获得”之间动平衡重心不断上移

的良性循环，而具备最高效要素
配置功能的资本市场无疑是流转
枢纽。因此，储蓄资金借道资本
市场服务实体经济高质量发展是
最优路径。

其次，资本市场要对储蓄“动
之以情”。

仅仅跟习惯于“躺赚”的储蓄
讲道理显然是不够的，还可以“动
之以情”。资本市场最大的优势
在于是一个多层次市场，对于搬
家而来的储蓄而言，“总有一款适
合你”。

无论是蓝筹、头部企业坐镇
的主板和中小板、科创群星璀璨
的科创板、创新企业猛增的创业
板、成长迅速的新三板（以及各
板块对应的打新市场），还是去
年引得逾万亿元外资净流入的债
券市场，总有一个板块能够满足
搬家而来的储蓄对于期限、风险
偏好、收益预期等的要求。如此
私人定制式服务，储蓄资金自然
难以拒绝。

更何况，双方合作幕后还各
有推手。近年来，证监会多次发
声欢迎中长期资金入市，并推动
放宽各类中长期资金入市比例和
范围。储蓄资金方面，银保监会
去年以来也多次强调“多渠道促
进居民储蓄有效转化为资本市场
长期资金”。当然出于对风险负
担能力有限的储蓄负责任的态
度，银保监会强调，“希望居民部
门的储蓄通过机构投资者进入资
本市场，不能简单地理解为储蓄
直接进入股市”。虽然需要借助
机构投资者“安全垫”，但是储蓄
的最终目的地线索已经被锁定。

第三，资本市场要对储蓄“诱
之以利”。

追求合理利润，是储蓄资金
的权利，也是“储蓄搬家”可持续
的现实保障，而且风险与收益对
等也是“投资圈基本定律”。因
此，资本市场也要满足储蓄资金
对于收益的合理预期。

资本市场回报储蓄，显然有

多种渠道。其一，自然是“最简单
粗暴”的常态化现金分红，从近年
来的数据看，A股市场股息率已与
标普500指数、道琼斯工业指数大
体相当，且保持逐年增长势头。
其二，与分红总额相比，上市公司
的盈利能力才是“多个数字0前面
最重要的那个 1”，夯实上市公司
的质量，是上市公司回报储蓄的
常态化和创新化之所在。其三，
要进一步强调“大投保理念”，让
储蓄增强财富获得感与可预期
性，从而促进其“呼朋唤友”主动
进入资本市场。

天将降大任于斯人！笔者认
为，如果说资本市场是中国经济
高质量发展所寄予厚望的“斯
人”，那么储蓄将是支撑资本市
场行稳致远的最重要力量之一。
只要资本市场为储蓄提供最优市
场生态、最佳进入路径、最合理
财富获得预期，那么，请储蓄大
搬家，提高直接融资比重的目标
将有望顺理成章的实现。

资本市场凭什么“请储蓄大搬家”

新华社北京电 国务院新闻办公
室 21日发布《新时代的中国能源发
展》白皮书显示，能源供应保障能力
不断增强，基本形成了煤、油、气、电、
核、新能源和可再生能源多轮驱动的
能源生产体系。

白皮书介绍，初步核算，2019年

中国一次能源生产总量达39.7亿吨标
准煤，为世界能源生产第一大国。煤
炭仍是保障能源供应的基础能源，
2012年以来原煤年产量保持在 34.1
亿至39.7亿吨。努力保持原油生产稳
定，2012年以来原油年产量保持在1.9
亿至2.1亿吨。天然气产量明显提升，

从 2012 年的 1106 亿立方米增长到
2019年的1762亿立方米。电力供应
能力持续增强，累计发电装机容量
20.1亿千瓦，2019年发电量7.5万亿千
瓦时，较2012年分别增长75%、50%。
可再生能源开发利用规模快速扩大，
水电、风电、光伏发电累计装机容量均

居世界首位。截至2019年底，在运在
建核电装机容量6593万千瓦，居世界
第二，在建核电装机容量世界第一。

白皮书还显示，能源输送能力显
著提高。建成天然气主干管道超过
8.7 万公里、石油主干管道 5.5 万公
里、330 千伏及以上输电线路长度

30.2万公里。
能源储备体系不断健全。建成

9个国家石油储备基地，天然气产供
储销体系建设取得初步成效，煤炭生
产运输协同保障体系逐步完善，电力
安全稳定运行达到世界先进水平，能
源综合应急保障能力显著增强。
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