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近年来，以宝能系、安邦系、恒大系作为

主导的险资资金的频繁异动，为股市注入了

不少的活力。受此影响，不少颇具估值优

势，具备品牌效应的上市公司，开始出现加

速攀升的格局，而对于部分长期价格趴在地

板上的优质投资标的，也逐渐获得了难得的

投资人气。然而，随着险资资金的频繁异

动，尤其是接连发生的险资大举举牌事件，

却逐渐引起了监管机构的注意。

以险资资金为主导的长期资金加快入

市，会起到积极引导股市价值投资的功能。

殊不知，在恒大系频繁投资以及多起股权之

争事件先后发生之后，部分险资资金本身的

投机特性却甚于普通散户。由此一来，从保

监会约谈，到保监会副主席以及证监会主席

的公开表态，也为部分采取激进型投资策略

的险资机构敲响了警钟。

时下，经历了一轮轰轰烈烈的投资举牌

事件之后，市场对部分险资资金的投资行为

有着更进一步的理性分析。至于险资机构

的后续投资行为也受到了一定程度上的约

束，其阶段性的投资力度或将明显收敛。对

此，随着前期市场主要推动力的险资资金的

逐渐熄火，实际上也意味着险资资金对股市

的撬动影响也将会大打折扣，对股市的影

响，也是不可小觑的。

不过，值得注意的是，在险资资金投资

行为有所收敛之际，作为关乎老百姓生命财

富命运的养老基金却有了实质性的进展。

其中，先是基本养老保险基金托管机构

评审结果的揭晓，并确定了四家银行获得了

相应的资格。之后，则是全国社会保障基金

理事会公告了 21 家基本养老保险基金证券

投资管理机构，而此举也意味着养老金入市

进程有了更进一步的实质性进展。或许，在

短期内，养老金入市有望成为现实。

不可否认，养老基金入市为股市带来不

可估量的新增流动性，加上职业年金、社保

基金、企业年金等长期资金的加快引入，中

国股市的机构投资者占比有望获得实质性

的提升。但，这终究是一个中长期的预期，

而短期内实现大规模新增流动性的引进，也

并不实际。

需要注意的是，作为关乎老百姓生命财

富命运的养老基金，其入市本身并非在于托

市或救市，而其投资或更注重于分散性与安

全性。很显然，投资安全性是养老金入市的

首要原则，而在资产标的配置上也会显得比

较稳健。

或许，从短期来看，养老金入市仍需要

有一个更充分的准备工作，而其初期可入市

的规模还是相对有限的，至于可否接过险资

大旗，其整体可能性也并不高。

从总体上分析，积极引导长期资金入市

的大趋势、大方向还是没有改变。从中国股

市的发展预期来看，中长期可挖掘的空间还

是充满期待的，这也给中长期投资者带来了

不少美好的预期。换一种角度分析，既然养

老基金、职业年金等长期资金都敢于在此片

区域附近进行投资布局，那么也就暗示着目

前市场的位置基本具备中长期投资的吸引

力，整体投资风险并不高。 ▋郭施亮

应时报表

数据统计，截至 12 月 9 日收盘，有 22 只个股跌破每
股净资产，其中交通银行、中国银行、光大银行等个股市
净率最低，分别为 0.742 倍、0.761 倍、0.789 倍。从 2015
年6月15日大盘见顶以来的涨跌幅看，鲁西化工、中联重
科 、中 原 高 速 等 个 股 的 跌 幅 最 大 ，分 别 达 55.11% 、
52.88%、51.93%。 ▋杨晓春

名家分析

养老金能否接过险资的大旗？

要闻评论

证监会主席不能只有“愤怒”
在日前举行的中国证券投资基金业协会第二届会员

代表大会上，证监会主席刘士余将矛头直指“野蛮收
购”。刘士余表示，用来路不当的钱从事杠杆收购，行为
上从门口的陌生人变成野蛮人，最后变成行业的强盗，这
是不可以的。作为证监会主席，刘士余公开露面的机会
本来并不多，此次作出如此表态无疑是非常罕见的。

有钱任性、大手笔扫货是保险系资金最鲜明的特征，
从门口的陌生人到野蛮人，如果险资动用的全部是自有资
金另当别论，问题在于，某些险资运用其他资金在市场上
兴风作浪。不仅造成个股股价的大幅震荡，放大市场的风
险，而且也导致上市公司管理层出现动荡，进而影响到上
市公司的日常经营与业绩，影响到广大投资者的利益。

证监会主席动怒固然有必要，不过，仅仅只有愤怒却
是远远不够的。重要的是，监管部门应该对某些资金的

“野蛮”行动采取措施。比如像恒大人寿在梅雁吉祥上的
“割韭菜”行为，不能只有保监会的约谈，更须有来自证监
会的立案调查，而不是一纸问询了事。特别是，对于某些
来路不明的举牌资金，证监会更有必要一查到底。对于
个中的违规行为，一定要严惩不贷。

另一方面，由于目前证券、保险、银行等实行分行业
监管，并没有形成统一的大金融监管格局，证监会也有
必要与保监会、银监会等加强日常沟通与协调，在市场
监管上步调一致，以避免形成各说各话，不利于监管的
情形发生。 ▋曹中铭

国企改革“交卷”时间临近，近期相关部
门和企业除总结年度国企改革进展外，下一
步国企改革计划怎么走也将陆续公布。
三线掘金国企改革投资机会：

第一、国有资本投资公司试点并兼具过

剩产能的兼并重组，如钢铁行业的宝钢与武
钢，煤炭行业的中国神华，交运行业的中远
航运、中海集运、招商局集团，建材行业的中
国建材等，相关标的如中煤能源、北新建材、
宁夏建材、外运发展等。

第二、拥有国有资本运营试点稀缺性机
会，具有国有资产化股权运营平台资格的诚
通集团、国投公司和中粮集团，标的如中粮
屯河、中储股份等。

第三、央企改革试点之后，地方国企改
革同样有望加速突破，重点关注广东、上海、
山东等国企改革走在全国前列的省份，标的
如西山煤电、陕西煤业、广州浪奇、兰生股
份、隧道股份等。 ▋杨晓春

三大主线掘金国企改革投资机会

投资热点

本周A股走势低迷，日K图渐有休整的
意味。但是，贵州茅台等价值股的再创历史
新高，让市场参与者感受到市场新的兴奋点
正在悄然形成。这些个股均是 A 股价值股
的典范，他们成功穿越了数波牛熊周期，给
耐心持股者带来了丰厚的投资回报，如此的
走势就成为A股指路明灯，即价值股也是有
未来的，也是可以带来稳定投资回报的。

与此同时，当前资金面也支持价值股进
一步走向新的辉煌。目前通住房地产市场

（楼市）的通道几被封闭，进出海外投资的通
道也是非常狭窄。但当前 M2 总值将过 150
万亿元，巨大的社会流动性四处涌动，能够
承纳如此巨大社会流动性的场所，目前来
看，只有股市。如果再考虑到实体领域的产
业格局的固化等因素，大量的社会闲余资本

最佳的目标就是股权，尤其是当前A股市场
各行各业龙头的股权。

综上所述，目前全社会的大类资产正在
重估中，上市公司的股权资产最受青睐，因
此，拥有卡位优势的产业龙头上市公司、股
权分散的上市公司，均可能会迎来新的举牌
方或者市场参与者的零散买盘，如此买盘的
集中，就可能释放出强劲的走高能量。既如
此，这些个股相对集中的主板市场，尤其是
上证指数的中长线走势仍不宜过于悲观。

故在操作中，建议投资者低吸两类个
股，一是卡位优势的产业龙头上市公司股
权，包括大市值的中国平安，也包括食品饮
料行业的涪陵榨菜、双塔食品。二是股权分
散的相关上市公司，圣阳股份、爱建集团等
品种。 ▋秦洪

大类资产重估价值股渐入辉煌周期

概念题材

22股破净10只市净率低于0.9

简称

交通银行

中国银行

光大银行

农业银行

河钢股份

平安银行

工商银行

华夏银行

中原高速

赣粤高速

建设银行

上海能源

鲁西化工

中国石化

鞍钢股份

兴业银行

中联重科

中煤能源

宝钢股份

晨鸣纸业

华泰股份

兰花科创

最新每股净
资产（元）

8.29

4.72

5.31

4.03

4.17

11.54

5.45

13.88

5.41

5.92

6.24

11.59

5.77

5.72

6.12

18.05

4.88

6.33

7.17

11.34

5.52

8.04

最新收
盘价（元）

6.15

3.59

4.19

3.27

3.44

9.65

4.59

11.89

4.64

5.18

5.73

10.91

5.44

5.41

5.82

17.20

4.66

6.08

6.90

10.98

5.37

7.88

市净
率（倍）

0.742

0.761

0.789

0.810

0.825

0.836

0.842

0.857

0.858

0.874

0.919

0.942

0.942

0.946

0.952

0.953

0.956

0.960

0.963

0.968

0.972

0.980

2015年6月15
日来涨跌（%）

-27.49

-22.95

-29.19

-9.17

-43.48

-28.80

-7.00

-11.49

-51.93

-41.50

-11.08

-37.23

-55.11

-27.09

-28.35

-10.80

-52.88

-47.86

-27.06

-12.56

-48.81

-44.54


