
资金面“暖春”

渐行渐近

尽管周二开启新一轮IPO

批量申购，但货币市场流动性仍

延续了近几日的缓慢改善格局。

分析人士指出， 综合考虑 “打

新” 冲击逐渐弱化、节后现金回

流、财政资金季节性投放、外占

下降有望缓解等因素，加之通缩

风险未除，货币政策仍有放松必

要，预计3月中下旬资金面将进

一步稳步趋松。
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市场看点

新兴产业受追捧

成长大戏未完结

A10

分化显著

金融股融资存修正需求

A12

多头点到为止

原油震荡料成常态

业内人士表示，由于库存压力，油价不会出现V型反转，但是下行空间

也不大。 目前50美元是多空双方博弈的平衡点，后市油价走势可能是较长时

间的低位震荡。
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A13A05

新常态成就“结构牛”

□

本报记者 张怡

在经济新常态下，经济结构和市场热

点向“新经济”倾斜。昨日，创业板指和中

小板综指再度双双创出历史新高。如果说

2014年A股是大盘蓝筹股引领的 “指数

牛” ，那么2015年就是“中小创” 突围成

就的“结构牛” 。

2015年7%的GDP增长预期目标打

消了市场顾虑， 为A股行情上了保险，市

场向下调整空间有限。 更重要的是，改革

推进力度空前，经济转型升级持续深化势

必引发A股市场新机遇。

在这种预期推动下，估值逐步修复的

传统大盘股成为大盘稳定器， 而 “中小

创”则不断上涨。 2015年伊始，市场风格

已明显回归到中小盘股，以互联网、传媒

和电子为代表的成长股在互联网金融、移

动支付、三网融合等一系列迅速蔓延的新

兴趋势中成为资金眼中的“香饽饽” 。

新经济风头更劲，预演着新常态下经

济结构的演变趋势。 在此基础上，政府工

作报告关于互联网行业的论述为行情演

绎继续加油，美国纳斯达克指数的强势格

局则对A股形成强化映射，多因素共同促

成了“中小创”频繁上演“新高秀” 。

从资金面来看，场内外资金的充沛已

显露无遗，市场信心正随着赚钱效应的提

升而逐步回暖。 不过，增量资金入市增速

较去年下半年已明显放缓，抑制了纯资金

推动下“任性” 行情的上演。因而，市场呈

现出与2014年上半年相似的存量资金博

弈格局，但当前资金体量远超以往；同时，

在蓝筹股和成长股的估值迎来新的均衡

之时，资金自然更愿意“走更容易的路”

———选择盘子小、弹性大且恰站在风口上

的成长股获取超额收益。 同时，积极改革

转型、拥抱“新经济” 的传统行业公司也

受到资金追捧。（下转A02版）

投资运营基本方案已形成

养老保险基金投资股市将有比例限制

□

本报记者 李超

人力资源和社会保障部部长尹蔚民10日

在十二届全国人大三次会议记者会上说， 人社

部目前正在研究、 论证养老保险基金投资运营

的问题，现已形成基本方案，有望于今年下半年

按程序报请党中央、国务院审定。

尹蔚民表示，养老保险基金的投资运营，是

关系到养老保险制度可持续发展的一项重要措

施。 养老保险基金都是企业、 个人缴付的保命

钱、养老钱，在投资运营上会采取非常审慎的政

策。“我们在做这个方案时有一些基本考虑，最

主要的是要保障基金绝对安全， 不能让老百姓

的养老钱受到损失。 ”尹蔚民说。

按照目前的规定， 养老保险基金只能够买

国债、存银行。 “好处是保障了基金的安全，但

问题是没有实现保值增值的目的。 从前几年的

情况来看，收益率还低于CPI，实际上是处于一

种贬值的状态。 ”尹蔚民称。

尹蔚民表示，养老保险基金投资运营将在保

障基金绝对安全的大前提下， 坚持市场化原则，

由专业投资机构按照市场规律进行投资运营，同

时坚持多元化投资方向。除继续购买国债、存银

行外，会选择一些效益比较好的、有升值前景的

项目进行投资，特别是注意规避风险。 因为股市

的风险比较高，不会是只要一投资就全部进入股

市，对进入股市投资肯定有比例限制。

尹蔚民称， 养老金将采取相对集中运营的

方式，由中央制定大的规划、大的投资政策，适

当集中委托给专业投资机构进行投资运营，这

样会避免投资风险，也更有利于选择投资项目。

全国政协委员、对外经贸大学保险学院副院长孙洁（左）做客中国证券报·

中证网。 本报记者 吕雷 摄

A02�财经要闻

全国政协委员孙洁：

养老金直接投资应适当放宽

□

本报记者 李超

全国政协委员、 对外经济贸易

大学保险学院副院长孙洁10日在接

受中国证券报记者专访时表示，养

老保险基金正在贬值， 建议尽快对

其进行规范的投资运营， 扩大投资

渠道进行组合投资， 提高固定收益

类资产的投资比例，实现保值增值。

在直接投资方面， 可以适当放宽一

些限度。 养老金投资运营过程当中，

需要及时管控投资运营情况和行业

发展状况，给出配套措施，并加强信

息披露。

可考虑对战略产业直接投资

孙洁表示，按照国家有关规定，养

老保险基金支付周期除了留够两个月

的支付余额外， 剩下的都是存银行或

者买国债。根据目前掌握的情况来看，

城镇职工基本养老保险基金真正买国

债的比例不到1%，其余部分都存入银

行。 近几年来银行利率本身就不是太

高，且近期出现下降，而CPI相对高一

些。（下转A02版）

遍尝酸甜苦辣

互联网金融期盼告别“成长烦恼”

A03

证券法修订草案

4月下旬提交审议

全国人大财经委副主任委

员尹中卿10日在十二届全国人

大三次会议记者会上说，今年4

月下旬全国人大常委会将安排

审议证券法修订草案。如果顺利

的话，经过二审或者三审，年内

可以出台。

A11�货币债券

新三板风险机遇并存

机构试水投资模式创新

在创业板迭创新高之时， 同样是新兴产业公司聚集的新三板持续升温，几

乎所有投资新三板的产品都不愁销路。然而，在新三板火爆的背后，新三板公司

信息披露仍然有待完善，市场流动性依然十分缺乏。


