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浦银国际策略观点：推动中长期资金
入市，情绪面和资金面有望改善  
1 月 23 日，国新办举行新闻发布会，介绍六部门联合印发的《关于推
动中长期资金入市工作的实施方案》。从中长期来看，该方案有助于优
化资本市场制度，驱动资金流入基本面良好的上市公司，形成资金的正
向循环，从而有利于资本市场中长期的稳定发展。从短期来看，该方案
有助于市场情绪的改善和流动性的提升，利好保险、券商等板块以及优
质高息股和回购较多的绩优蓝筹股。 
 
 重点关注内容是什么？该方案重点引导商业保险资金、全国社保基金、
养老保险基金、企（职）业年金基金和公募基金等中长期资金加大入
市力度。1. 明确了中长期资金入市硬指标。未来三年公募基金持有 A
股流通市值每年至少增长 10%。对于商业保险资金，力争大型国有保
险公司从 2025 年起每年新增保费的 30%用于投资 A 股。2. 明确全面
实施中长期资金长周期考核。公募基金、国有商业保险公司、基本养
老保险基金、年金基金都要全面建立实施三年以上长周期考核，大幅
降低国有保险公司当年度经营指标考核权重，细化明确全国社保基金
五年以上长周期考核。3. 提高权益类基金的规模和占比，优化资本市
场投资生态。加大股份回购力度，落实一年多次分红政策。（图表 1）。 

 
 对资本市场有何深远影响？中长期资金入市硬指标的下达，有助于每
年为 A 股提供大量稳定的增量资金，长周期考核有望驱动资金流入基
本面良好的上市公司，形成资金的正向循环。证监会还提出将提升中
长期资金的权益配置能力，稳步扩大投资规模，改善资本市场资金供
应结构。同时，将提高上市公司信息披露质量，多措并举做强活跃并
购重组市场，增强上市公司主动回报投资者的意识，通过现金分红，
回购、增持等方式提高自身吸引力，为市场提供更多优质标的。中长
期来看，我们认为该方案有助于优化资本市场制度，有利于资本市场
中长期的稳定发展。 

 
 投资策略上有哪些值得重点关注领域？短期来看，该方案有助于改善
市场情绪，提升市场交投和流动性。第二批保险资金长期股票投资试
点将在今年上半年落地，资金规模将不低于 1000 亿元，其中春节前
将批复 500 亿元投资股市。在资金面上，A 股将较港股和中概股更为
受益。然而，正如我们在月度策略报告中分析，海内外风险仍未消除，
短期或以结构性行情为主。我们预计，直接受益于该实施方案的保险、
券商等板块短期有望受资金关注。建议重点关注优质高息股。目前沪
深 300 股息率达到 3%，市场投资价值进一步凸显，证监会将引导上
市公司给投资者过年发红包，春节前两个月预计有超过 310 家上市公
司实施分红 3400 多亿元。回购较多的绩优蓝筹股值得关注。证券基
金保险公司互换便利已开展两次操作，合计金额 1005 亿元，包括去
年 10 月操作的 500 亿元，及今年 1 月操作的 550 亿元，可用于融资
增持股票。同时，央行不断优化股票回购增持再贷款的政策安排。 

 
 投资风险：政策刺激不及预期，地缘政治紧张局势升级，流动性趋紧。
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图表 1：《关于推动中长期资金入市工作的实施方案》重点内容梳理 
 

 

 

主要举措 具体论述 

一、提升商业保险资金 A 股投资比

例与稳定性 

在现有基础上，引导大型国有保险公司增加 A 股（含权益类基金）投资规模和实际

比例。对国有保险公司经营绩效全面实行三年以上的长周期考核，净资产收益率当

年度考核权重不高于 30%，三年到五年周期指标权重不低于 60%。抓紧推动第二批

保险资金长期股票投资试点落地，后续逐步扩大参与机构范围与资金规模。 

二、优化全国社会保障基金、基本

养老保险基金投资管理机制 

稳步提升全国社会保障基金股票类资产投资比例，推动有条件地区进一步扩大基本

养老保险基金委托投资规模。细化明确全国社会保障基金五年以上、基本养老保险

基金投资运营三年以上长周期业绩考核机制，支持全国社会保障基金理事会充分发

挥专业投资优势。 

三、是提高企（职）业年金基金市

场化投资运作水平 

加快出台企（职）业年金基金三年以上长周期业绩考核指导意见。逐步扩大企业年

金覆盖范围。支持具备条件的用人单位探索放开企业年金个人投资选择。鼓励企业

年金基金管理人开展差异化投资。 

四、提高权益类基金的规模和占比 强化分类监管评价约束，优化产品注册机制，引导督促公募基金管理人稳步提高权

益类基金的规模和占比。牢固树立投资者为本的发展理念，建立基金管理人、基金

经理与投资者的利益绑定机制，提升投资者获得感。推动私募证券投资基金运作规

则落地，依法拓展私募证券投资基金产品类型和投资策略。 

五、优化资本市场投资生态 引导上市公司加大股份回购力度，落实一年多次分红政策。推动上市公司加大股份

回购增持再贷款工具的运用。允许公募基金、商业保险资金、基本养老保险基金、

企（职）业年金基金、银行理财等作为战略投资者参与上市公司定增。在参与新股

申购、上市公司定增、举牌认定标准方面，给予银行理财、保险资管与公募基金同

等政策待遇。进一步扩大证券基金保险公司互换便利操作规模。 
 

资料来源：《关于推动中长期资金入市工作的实施方案》，浦银国际整理 
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评级定义 

证券评级定义: 

“买入”：未来 12 个月，预期个股表现超过同期其所属的行业指数 

“持有”：未来 12 个月，预期个股表现与同期所属的行业指数持平 

“卖出”：未来 12 个月，预期个股表现逊于同期其所属的行业指数 

 

行业评级定义（相对于 MSCI 中国指数）： 

“超配”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“标配”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“低配”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 
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