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·金融第 财金A10

A股指数分时走势图
□市场动态

□指标释义
资金流向是一个综合性产品，不能仅仅依

靠资金净流入一项指标对于股票走势进行判
断，需要与其他相关指标相结合。

资金净流入率=(股票主动买入量-股票主
动卖出量)/流通股本×100%。

沪深港通20大重仓股走强
自沪、深港通开通以后，由此进入 A 股

的资金就被长期关注。而 2017 年，这些海
外资金重仓的个股可谓大放光芒。

如自深股通进入重仓的前 4 只个股分
别是海康威视、美的集团、老板电器和格力
电器，这几只个股的股价全都在 2017 年加
速上涨并创下了历史新高。而沪股通开通
较深股通时间更长，外资持股比例也要大
很多。数据显示，沪市外资持股占总股本
比例超过 10%的个股就有 6 只，其中的 5 只
——上海机场、飞科电器、宇通客车、福耀
玻璃和恒瑞医药的股价在今年都创出了历
史新高。

从这些个股的特点来看，基本都是各自
行业的龙头或领先企业，市值和营收都较
大，而且大量集中在传统行业，如消费、医
药、制造业等。

记者还注意到，上述被沪深港通外资
重仓的个股同样被 QFII 盯上了。如福耀玻
璃的前 10 大股东里有淡马锡富敦投资管
理有限公司，格力电器的前 10 大股东里有
高瓴资本管理有限公司和瑞士联合银行集
团，恒瑞医药的前 10 大股东里有奥本海默
基金公司，老板电器的前 10 大股东里有瑞
士联合银行集团，美的集团的前 10 大股东
里有高瓴资本管理有限公司和瑞士联合银
行集团。

值得注意的是，上海机场的沪深股通外
资占比为 A 股最高，达到了近三成，而且
QFII也是扎堆涌进。

对于 QFII 的投资行为，国金证券指出

其三大特点，第一是作为长期价值投资者，
QFII对个股持有时间较长，平均持股时间在
1年以上；第二是QFII持股集中在消费类行
业（食品饮料、家电、医药和消费电子等），占
比超 60%，其中龙头公司获青睐；第三是
QFII“抱团持股”现象较为明显。

外资手法策略可借鉴
经济学家宋清辉向记者表示：“内地投

资者完全可以参考借鉴外资的手法及选股
策略，如布局的都是蓝筹股，业绩和估值相
对较佳。”

事实上，就在三季度，无论是沪深港通
还是 QFII 都做出了一定的增减仓动作，如
外资在三季度增仓的个股，或许会给投资者
带来一定启发。

在三季度，沪市通过沪股通增仓排名前
5 名的个股为中国平安、长江电力、伊利股
份、贵州茅台和中信证券，外资分别净买入
40 亿元、30.3 亿元、25.3 亿元、13.1 亿元和
10.4亿元。

而在深市里，通过深股通增仓排名前 5
名的分别是美的集团、格力电气、海康威
视、洋河股份和平安银行，外资分别净买入
82.6 亿元、61.6 亿元、53.5 亿元、15.6 亿元和
9亿元。

另外，在三季度从单只机构对 A 股增
仓的情况来看，恒瑞医药、五粮液、大族
激光名列前三，分别对应的是奥本海默
基金公司增仓 10.2 亿元、阿布达比投资
局增仓 8.4 亿元、德意志银行股份有限公
司增仓 8.3 亿元。 （每经）

外资重仓成A股投资“风向标”
进入2017年，A股的投资逻辑开始出

现转变，由以往看题材爱炒作转向了重业
绩看发展。贵州茅台、海康威视、美的集
团等个股成为了今年的明星股，而这些个
股无一例外被外资重仓。

随着上述个股股价屡创新高，外资也
因此赚得盆满钵满。记者注意到，外资选
股的集中度相对较高，通过沪、深股通进入
的资金及 QFII 外资会选中同一只个股。
结合此前的观察可以得知，外资对A股的
投资大多是持股较长时间的价值投资，在
今年三季度，还有一些个股被外资增仓。

事实上，就在三季度，无论是沪深港
通还是QFII都做出了一定的增减仓动作，
如外资在三季度增仓的个股，或许会给投
资者带来一定启发。

外资 9 月份在 A 股市场的持股市值已
经超过了万亿大关，说明外资已经大量参
与了 A 股。值得注意的是，外资持有 A 股
的资金额（以下均称“外资持股金额”）变化
与A股的走势惊人重合。记者跟踪过去近
4年的外资持股数据发现了上述现象。

在2013年年末时，外资持股金额为3448
亿元，然后该金额在2014年前几个月都在下
降，到2014年3月份降至了3193亿元，不过
随后开始一路飙升，一直涨至了2015年5月
的8504亿元。可以看到，上证指数从2014年
初的2112点跌至了同年3月底的2033点，随
后便一路涨至了2015年6月的5178点。

当外资持股到达2015年5月的8504亿
元后，也出现了下跌趋势，并一路下跌至
2015年11月的4601亿元，不过随后外资持
股金额又开始稳步上升，从 2016年的 4877
亿元涨至了同年12月的6492亿元，而且涨
势一直保持到了 2017 年至今，在今年 9 月
份外资持股更是达到了10210亿元。

众所周知，上证指数在到达 5178 点后
开始快速下跌，并在 2016 年 2 月份后开始
企稳反弹至今。事实上，在上证指数上述
见顶和触底前，外资持股金额数据出现拐
点还提前了一个月左右。可以看到，外资
持股金额变动与上证指数的走势高度重
合，而且目前无论上证指数还是外资持股
金额都正处在上升的阶段中。

市场涨跌提前一月现拐点

第 1财金专讯 近年来，私募股权二级
市场基金以相对较短的投资回报期和不错
的投资收益越来越受到关注。日前宜信财
富与清科研究中心联合发布的报告指出，国
内私募股权二级市场刚刚起步，未来存在大
量投资机会。

蕴含大量投资机会
一般情况下，在基金完全实现清算退出

前，私募基金投资者根据自身财务状况、对
现金流的需求变化等原因，可将所持有的基
金份额转让给其他有意向购买的投资者，这
一交易行为被称为私募基金二手份额转让，
主要从事私募基金二手份额转让交易的基
金被统称为私募二级市场基金（一般为母基
金），俗称私募二手份额基金。

国内私募股权基金二手份额交易潜在
需求巨大。“国内现在私募股权投资机构管
理资本的存量接近 8 万亿，其中接近 2 万亿
是最近两年才新增的，这为后续整个中国私
募股权二级市场的发展奠定了可执行可操
作的市场基础。”据清科集团旗下私募通数

据显示，2006 年至 2017 年三季度末，国内股
权投资市场退出项目数量仅为已投项目总
数量的 38.8%，预计在未来将承受不小的退
出压力，这一市场特点为私募股权基金二手
份额交易提供了广阔的发展空间。清科母
基金管理合伙人、清科研究中心总经理符星
华表示。

“未来十年，整个中国的创业投资和私
募股权投资将迎来爆发性发展，投资人已经
出现选择困难。所以，母基金作为风险较低、
回报较高的配置产品，会受到市场的欢迎。
在这类配置中，国内私募基金二手份额转让
交易也会越来越火。在8万亿的管理存量里，
市场占比不会低于 5%，这意味着一年会有
400 亿的体量，这是刚刚开始的国内私募股
权二级市场，发展机遇巨大。”符星华表示。

市场化母基金将成市场发展主力
私募二级市场基金交易较为灵活，购买

时常有折价，确定性较高且投资期限较短。
同时据数据显示，自 1998 年以来，私募二级
市场基金收益始终优于全球私募市场的整

体收益，且呈现差距逐渐拉大的趋势。
宜信财富私募股权母基金管理合伙人

廖俊霞表示，国内已建立多个私募基金二手
份额交易平台，但由于市场规范化和公开化
程度较低、市场信息不对称等局限，现阶段
我国私募股权二级市场参与者依然较少。

“基金份额的转让价格由买卖双方磋商达

成，一般为标的基金份额估值乘以一定的折价

或溢价比例。值得注意的是，目前市场上的私

募基金二手份额转让交易多以折价为主。总

体而言，影响标的基金二手份额估值的主要因

素为：基金份额所持有的相关企业股权质量、

基金剩余存续时间、基金管理团队的能力以

及宏观经济环境，而买方机构的专业化程度

则往往决定着交易折价率的高低。”

此外，宜信公司创始人兼 CEO 唐宁表

示，市场化母基金凭借专业的投资能力，丰

富的私募股权二级市场基金管理经验，对国

内股权投资市场深刻的理解，将逐渐成为私

募股权二级市场发展的主力。
自2014年以来，国内市场化母基金发展

迅速，2016 年全年新增市场化母基金已达
106只，基金总目标规模已达4,388.01亿元。

不过，现阶段国内设立私募股权二级市
场基金的机构较少，仅有几家市场化母基金
设有私募股权二级市场基金业务，市场待开
发程度较高。 （中基）

国内私募股权存量规模接近8万亿
市场化母基金或将成规模发展主力

据新华社电 来自中国外汇交易中心的
数据显示，6 日人民币对美元汇率中间价报
6.6247，较前一交易日下跌175个基点。

中国人民银行授权中国外汇交易中心公
布，2017 年 11 月 6 日银行间外汇市场人民币
汇率中间价为：1美元对人民币6.6247元，1欧
元对人民币 7.6928 元，100 日元对人民币
5.8022 元，1 港元对人民币 0.84903 元，1 英镑
对人民币 8.6658 元，1 澳大利亚元对人民币
5.0682 元，1 新西兰元对人民币 4.5766 元，1 新
加坡元对人民币 4.8557 元，1 瑞士法郎对人民
币 6.6230 元，1 加拿大元对人民币 5.1922 元，
人民币 1 元对 0.63912 马来西亚林吉特，人民
币 1 元对 8.8913 俄罗斯卢布，人民币 1 元对
2.1441 南非兰特，人民币 1 元对 168.31 韩元，
人民币1元对0.58621土耳其里拉，人民币1元
对2.8929墨西哥比索。

前一交易日，人民币对美元汇率中间价报
6.6072。美联储12月加息预期升温，人民币对
美元汇率中间价6日有所下跌。

第 1财金专讯 受定增新规和减持
新规等影响，今年以来A股定增市场持续
下滑，不过经历了前两季度的相对冷清之
后，四季度以来开始出现企稳回升的态
势。无论是定增项目数量，还是募集规
模，较前几个月均大幅增长。尤其是 10
月 份 ，38 家 公 司 定 增 募 集 规 模 高 达
1547.91亿元，刷新近9个月来单月募资规
模新高。

10月定增规模创新高
上市公司定增市场回暖，据统计，按

定增股份上市日来算，10 月份共有 38 家
公 司 实 施 定 向 增 发 ，募 资 规 模 高 达
1547.91亿元，环比增长逾100%，刷新近9
个月以来单月募资规模新高。其中有 31
只个股截至最新收盘价出现不同程度的
浮盈，中电广通、广宇发展两只股票浮盈
逾100%。

基金公司人士认为，除了大盘反弹，
定增市场逐渐恢复理性和专业也是其逐
渐回暖的原因。“定增、减持新规起到披沙
拣金的作用，使得高质量的公司脱颖而
出。同时使得整个报价体系趋于理性，买
方和卖方市场结构都发生了重大改变。”

除了融资规模创新高，参与定增的收
益率也在逐渐提升。Wind 资讯统计显
示，截至 11 月 4 日，今年三季度以来共发
生 163 起定增，其中 127 起最新收盘价相
对发行价出现上涨，占比近八成。其中中
际旭创目前账面回报率高达215.51%。

沪上一位基金经理表示，受益于整
体行情走强以及定增折价率提高，近
来定增赚钱效应逐渐显现。他告诉记
者，新规实施后，一些热炒的短线资金
逐渐出清，定增逻辑发生改变，买方议
价能力得到提升，在此背景下，折价率
明显提升。

机构参与热情高
就参与机构来看，根据 Wind 资讯统

计发现，10月份，包括公募基金、基金子公
司、券商及其资管、信托公司和保险机构
等五大类资管机构累计参与17家上市公
司定增，合计认购额97.36亿元。

从认购资金规模看，机构参与热情较
高。10月份，国投安信定增项目获得了广
发基金、财通基金等四家机构青睐，这些
机构合计斥资逾 30 亿元；塔牌集团获得
汇安基金、财通基金等 4 家机构力挺，合
计认购金额逾15亿元。

“定增王”财通基金继续高歌猛进，10
月份累计参 4 家上市公司定增。不仅参
与定增项目数量众多，财通基金投资定增
的资金规模高达 15.61 亿元，占五大类机
构 10 月定增投资额的 16%，继续成为定
增市场最大金主。

汇安基金、北信瑞丰基金等机构参
与定增项目数处于第二梯队，分别为 3
家、4 家；就投资额而言，诺德基金、汇安
基金 10 月投资额均超 10 亿，分别 13 亿
元、10.35亿元。 （中基）

10月定增规模创新高
五类机构斥资近百亿参与

第 1财金专讯 临近年底基金调研
步伐明显加快，据记者统计，上周有83家
上市公司迎来基金公司的调研，被5家以
上基金公司组团调研的公司有 30 家，尤
其是西药、中药、医疗保健设备等受到较
多关注。

上周尚品宅配被多家机构调研。公
告显示，10 月 30 日，易方达、博时、南方、
华夏、招商、嘉实等数十家基金调研该公
司，同时参加调研的还有部分私募、券商
等机构。这些机构调研的重点是公司三
季度经营情况及整装云项目、未来开店规
划、未来厨柜战略、在产品方面的战略和
规划等。

上周，海康威视也获得基金组团调
研，10月31日，调研的队伍来自包括北信
瑞丰、富国、广发、国泰、恒生前海等基
金。调研重点是公司前三季度的经营情
况、AI Cloud 边缘计算的框架涉及的产
品、未来 5年投资建设 6个科技园的研发
和生产的重点等。

从行业上看，基金公司调研的行业较
为分散，涉及38个行业，受到关注的是医
药股。上周易方达、长安、鹏华、华商等多
家基金调研了我武生物；广发、嘉实、大成
等基金调研了丽珠集团；信立泰则有太平
基金、汇丰晋信等调研。而亿帆医药则是
博时、永赢等基金公司调研。 （中基）

基金调研步伐加快 医药股受青睐

第 1财金专讯 债市经历近一年的
调整后，配置价值正逐渐显现。在各类债
券配置工具中，半年定期开放型债基的资
金利用效率最高，且业绩表现最稳定。据
wind 统计，目前定期开放基金共 374 只。
从基金类型看，主要为债券型及混合型；从
开放间隔看，多以六个月及一年期为主。
据国金证券统计，中长期数据表明六个月
定开混合型基金在平均年化波动率及平均
最大回撤幅度上，均小于同期的混合-灵
活配置型以及混合-保守配置型基金。

中海添瑞定期开放混合拟任基金经
理刘俊表示：“中海添瑞成立后，自基金合
同生效日起每六个月集中开放申赎一次，
这种模式可以避免市场上升阶段增量资
金进入摊薄基金收益；在市场下行过程
中，也可预防巨额资金流出引发的流动性

冲击。此外，基金经理在基金封闭期内通
过券种配置，大大提高资金使用效率。固
收部分将依据市况及市场利率变动趋势
的预测，相应调整债券组合的久期配置，
以达到提高债券组合收益、控制债券组合
利率信用风险的目的，审慎建仓。”

从市场机会看，宏观经济数据连续两
个月不及预期使得市场谨慎情绪升温，国
金证券预判，后市A股或将维持窄幅震荡
格局。债市方面，当前利率债收益率在调
整后已处较高水平，其中 10 年国债及国
开债收益率今年已累计上行 60BP 以上。
并且部分高等级信用债收益率已接近甚
至超过贷款成本，贷款利率对信用债尤其
是高等级信用债利率形成向下压力，限制
利率继续上行空间。整体来看，当前债市
已具备配置价值。 （和讯）

信托三季度重仓制造业与金融业
第 1财金专讯 三季报披露已经收

官，信托公司自有资金在三季度的持股情
况也一目了然。记者调查发现，三季度信
托公司持有上市公司以新进和继续持有
为主。统计数据发现，截至到今年9月30
日，共有 29家信托公司现身 58家上市公
司前十大流通股东中，其中，三季度有 8
只个股遭到信托公司减持。

二季度 6家信托公司新进 7只个股。
6家公司分别为北京信托、华宝信托、华润
信托、陕国投信托、中诚信托和金谷信
托。而受到信托公司青睐的上市公司分别
为兆日科技、瑞和股份、香溢融通、金安国
纪、泰山石油、中粮生化、景嘉微和金银
河。值得注意的是，信托公司在三季度新

进的8只个股中，有一半属于制造业版块。
从信托公司角度看，华宝信托在二级

市场布局中一向比较积极。今年三季度，
华宝信托新进或持有瑞和股份、陕国投A、
风华高科、万润科技、联环药业、光明地产、
苏州高新和节能风电等8只个股，其中华
宝信托在三季度减持了风华高科和联环药
业，新进了瑞和股份，其余为继续持有。

而在行业分布上面，制造业和金融业
依然是信托公司较为青睐的领域，尤其是
制造业，三季度中，信托公司共持有28家
制造业领域公司的股份，金融业有 9 家，
电力、热力、燃气及水生产和供应商有 4
家，房地产业有 3 家，租赁和商务服务业
也有3家。 （证日）

抄底债市 半年定开债基最稳

（（资料图片资料图片））

（（资料图片资料图片））


