
改革红利引领A股投资

□

本报记者 顾鑫

22

日，电力板块领涨

A

股市场。 大唐发电、国电电力等多只

个股涨停，背后的逻辑是电力体制改革步伐临近。这种基于改革

逻辑的投资行为只是对明年行情的预演，只要踏准改革的节奏，

投资者就能获得丰硕的成果。 具体而言，国企混合所有制改革、

土地制度改革、 金融体制改革等重点领域改革的推进将给市场

提供持续性主题投资机会。随着改革红利逐步释放，这种投资逻

辑将进一步强化。

改革逻辑正引领

A

股投资。 一直以来较流行的说法是，当前

牛市由资金推动，央行意外降息让市场看到了利率下降的趋势，

某种程度上是流动性驱动的牛市。从实际数据看，利率下降可能

并非驱动市场上行的主要动力。尤其是

12

月以来，银行间市场内

各期限利率全线上扬，降准预期迟迟没有兑现，并引发对于流动

性的担忧，但

A

股市场指数在这一期间不断创出本轮牛市新高。

因此， 从改革推动经济转型和提升市场风险偏好的角度可以更

好理解牛市的引擎在哪里。 （下转A02版）
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新常态催生大机遇 明年A股“风” 会更大
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市场看点

中证资本市场运行统计监测中心是中国证监会直接管

理的专业机构，其主要职责是为证券监管系统提供运行统计

监测服务，包括收集、加工、整理证券期货市场信息和数据，

生产证券期货统计产品；评估、检验相关政策措施及其效应，

分析、评估市场运行质量和效率；监测、评估和预警资本市场

运行风险；建设、运行、维护中国证监会中央监管信息平台。

现因业务发展需要，面向社会公开招聘工作人员

25

名。

一、招聘岗位

风险监测类、统计类、研究分析类、技术支持类。具体岗位

职责及任职要求请登录中证资本市场运行统计监测中心有限

责任公司官方网站（

www.cmsmc.cn

）在线招聘模块查询。

同时， 欢迎专业符合的

2015

年应届生积极报考统计

类

-

宏观统计岗（硕士）

/

创新业务统计岗（硕士）

/

统计数据岗

（本科以上）、研究分析类

-

分析研究岗（硕士以上）

/

数据挖

掘岗（硕士以上）、技术开发类

-

应用系统设计开发岗（硕士）

等

6

个岗位。

二、报名方式

1

、简历投递时间：即日起至

2014

年

12

月

29

日

2

、报名方式：请点击在线招聘系统，注册用户后，按照

要求在线填写简历申请相关职位。

3

、结果查询：笔试资格及时间安排请于

2015

年

1

月

6

日

至

1

月

9

日期间登录招聘模块查询。 获得笔试资格人员需登

陆报名系统下载打印准考证。 面试资格及时间安排通过电

话及邮件等方式通知，谢绝来电、来访。

真诚欢迎国内外有志于中国资本市场统计

分析和系统性风险监测工作的人才报名！
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“改革” 再启程

□

本报记者 龙跃

指数型行情进一步演绎。从昨日盘面看，除银行等

少数权重股上涨外，多数个股明显下跌，市场呈现出典

型的“一九”特征。 分析人士认为,从指数冲高回落等

方面看，本轮以金融等权重股引领的“一九” 行情或接

近尾声。 权重股休整可能会提升投资者对其他个股的

关注度，进而增强市场整体赚钱效应。从市场风格和资

金风险偏好、估值三个维度判断，改革主题有望再度显

现出丰富的投资机会。

权重股独舞

大盘周期股无疑是近四个月市场中最活跃的群

体， 在大盘股行情持续演绎背景下， 市场风格逐渐浓

缩，从最初的“二八”格局开始向“一九”行情过渡。周

一，伴随沪综指创出阶段上涨新高，再次出现权重股独

舞的行情。

沪综指以3129.27点小幅高开，全天大部分时间呈

现强势震荡格局，最高上探3189.87点，创出阶段新高，

最低下探3090.51点，收报3127.45点，上涨18.85点，涨

幅为0.61%。 支撑上海主板大盘全天保持强势格局的

仍是大盘权重股。从行业角度看，申万一级行业指数涨

幅居前三位的分别是银行、公用事业（电力股为主）和

采掘 （煤炭股为主）， 涨幅分别为5.45%、2.64%和

2.32%。 上述三个行业均为A股市场典型的权重行业，

从涨幅看， 市值占比最大的银行股是大盘保持强势的

重要支撑力量。

不过，在银行等权重股高歌猛进时，一些市场现象

也开始出现。 首先，从个股涨跌看，在昨日2322只正常

交易的A股中， 上涨的仅306只；2010只个股收盘下

跌，跌幅超过3%的个股多达1704只。 多数个股不仅与

上涨无缘，而且明显下跌，市场从此前的“二八” 行情

进一步演绎到“一九”格局，赚钱效应大幅弱化。其次，

从主要指数表现看，尽管沪综指继续创出阶段新高，但

中小板综指和创业板指数均出现近5%的下跌，显示主

要指数间不同步的问题进一步放大；从沪综指看，该

指数出现冲高回落走势。 最后，在量能方面，上海

市场成交6244.8亿元， 深圳市场成交3078.0亿

元，较此前缩量，大盘出现量价背离的情况。

分析人士认为， 以权重股为主要推动力的

指数型上涨或许已接近尾声， 银行等大盘蓝筹

股虽然还有可能惯性上冲， 但基于资金推动力

有限及获利盘增加等因素， 短期内继续向上的

空间有限。

改革主题有望接力

权重股休整并不意味着市场机会将迅速

减少。 一方面，权重股行情告一段落，有望令

资金获得关注其他类股票的契机， 导致赚钱

效应相应提升；（下转A02版）

融资余额首破万亿

□

本报记者 张怡

上周两融余额环比大增635.63亿元至10070.11亿元， 两融

市场迈入“万亿” 时代，周增幅也创下历史新高，较上年末的

3465.27亿元大增近两倍； 较7月底的4449.57亿元增长一倍有

余。 以金融股为代表的蓝筹板块成为两融市场快速增长的急先

锋和“万亿”规模的重要支柱。19日数据显示，建筑装饰、机械设

备、公用事业行业超过非银金融，均获超过11亿元净买入，蓝筹

股轮番获得融资青睐，进一步打开A股市场和两融市场空间。

据Wind数据统计，在上周连续五日超过百亿元资金涌入的

推动下，19日融资余额达10001.48亿元， 首度突破万亿元大关；

融券余额为68.63亿元。 当日融资买入额为1233.55亿元，占当日

沪深两市成交额近16%。

在所有标的股中，金融股对两融市场贡献最大。 据Wind数

据统计，非银金融和银行业融资融券余额分别达1354.12亿元和

822.66亿元，占当前两融余额比例分别为13.45%和8.17%。 医药

生物、房地产、计算机、有色金属、机械设备和传媒行业两融余额

数额也均超过400亿元。

分析人士认为，随着券商融资量加大，两融余额仍有上升

空间。

新三板分层管理方案有望明年三季度出炉

主要指数预计明年1月推出

□

本报记者 顾鑫

全国股转系统22日在中国证券报举

办“新闻媒体沟通会” 。 全国股转系统有

限公司副总经理、 新闻发言人隋强表示，

经过一年的努力，全国股转系统支持中小

微企业发展初见成效。 从2015年开始，股

转系统将在更广阔的环境中以更高要求

创新发展，继续以中小微企业的多元化需

求为导向，完善市场功能，提升市场服务，

包括研究推进市场分层管理、丰富完善市

场交易方式、 大力推进市场服务创新、继

续完善市场监管体系等。

对于市场分层管理，隋强表示，随着

市场规模不断增长，挂牌公司的差异逐步

显现，单一的市场层次已逐渐不能满足新

三板市场进一步发展的需要。对挂牌公司

进行分层管理，有利于进一步提升全国股

份转让系统服务中小微企业的水平，有利

于进一步提升市场监管效率，有利于进一

步拓展市场创新发展的空间。目前全国股

份转让系统公司正积极研究和制定挂牌

公司市场分层的具体方案，预计在明年三

季度左右推出并公开征求意见。

并购重组渐趋活跃

隋强介绍，经过一年的努力，新三板

挂牌公司数量突破1500家， 总市值突破

4000亿元， 融资突破两个 “100亿元”

（截至12月12日，全国股转系统股票发行

融资额合计120亿元，各合作银行共向挂

牌公司提供贷款超过100亿元）。

对于企业融资和资本运作， 隋强表

示，在股票发行和并购重组方面，股转系

统实行事后备案和信息披露监管，为挂牌

公司创造了宽松环境。2014年以来至12月

12日， 挂牌公司完成股票发行280次股票

发行，融资金额119.67亿元，是2013年全

年股票融资金额的11.6倍， 平均单笔融资

额4273.86万元（2013年为1670万元）。挂

牌同时发行58次、 发行1.96亿股、 融资

41.10亿元。 融资1亿元以上的发行共13

次。 完成股票发行的250家挂牌公司分布

于16个门类行业，其中现代服务业公司完

成106次发行，融资85.44亿元。 实现了中

小微企业的小额、按需、快速融资。 普通股

融资之外， 全国股转系统将提供优先股、

公司债等多元融资工具，（下转A02版）

休刊启事

根据国家有关2015年部分节假日安排的通知和沪深交易所元

旦休市安排，本报从2015年1月1日起休刊，5日恢复正常出报。

本报编辑部

全国中小企业股份转让系统副总

经理隋强在会上发言。

本报记者 车亮 摄

2015�风格挪移

难离“改革”

低估蓝筹仍是“主心骨”

空头打压意愿不强

期指后市望回暖

A11

A02�财经要闻

深交所公示上市公司承诺及履行情况

深交所近期开发承诺事项管理系统，向市场公示所有深市公司的承

诺及其履行情况。目前深市公司已完成承诺数据的填报，并于12月22日

在深交所网站集中披露。 深市公司共披露承诺事项12899项，涉及承诺

主体17877个。 今后，上市公司将持续更新承诺及其履行情况。

不动产登记暂行条例明年3月起施行

国务院总理李克强近日签署国务院令， 公布 《不动产登记暂行条

例》，自2015年3月1日起施行。 《条例》对不动产登记机构、登记簿、登

记程序、登记信息共享与保护等做出规定。国土部相关人士表示，计划于

2015年7月上线试运行不动产登记操作系统软件与信息平台，2016年

完善平台并扩大试运行范围，2017年全面运行。

A02�财经要闻

伞形信托火爆

产业资本借高杠杆跑步入市

12月上旬，上午，华南某城市。

一家位于CBD的私人会所，几位工厂老板正侃侃而谈，身后则是多

台电脑显示器，A股股票价格波动跃然其上。

此刻，自诩为“人民币搬运工” 的信托经理张华（化名）亦置身其

中。 不过，与此前不同的是，现在张华不再是把钱搬运给这些工厂老板，

而是把钱从这里搬到A股市场。

今年下半年以来A股市场回暖以及实体经济面临种种困境，一些产

业资金开始转向A股市场，而信托则成为这些资金进入股市的主要路径

之一。 其中，“伞形信托”产品凭借其高效的成立速度、灵活的投资范围

和较高的杠杆配资正成为A股增量资金的“生力军” 。但市场大涨大跌，

一些银行觉察到其中隐含的风险，开始收紧对伞形信托的配资业务。

A06�机构天下

两融业务爆发 券商股权融资渐热

券商板块的强势表现激发市场预期， 也打开券商融资的时间窗口。

继华泰证券、广发证券公布拟发行H股募集资金后，海通证券也公布了

H股增发方案。

业内人士认为，多家券商发行H股的主要目的是融资加大资本金。 随

着融资融券市场快速增长，资产中介业务迎来发展机遇期，券商需要加大

资本杠杆支持业务扩张。 未来大中型券商股权类融资将持续加快。

A08�公司新闻

A11

A14

“大象”独舞逼宫基金经理

虽然此前部分基金经理已经着手调仓，但调仓的速度和幅度，显然

与大盘股的飙涨不成正比。当前，究竟应该大幅度调仓至蓝筹股，还是坚

守成长股阵地直至风格切换———这个问题正在困扰众多基金经理，也让

他们纠结不已。

A07�基金/机构
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