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春天来了（三）
价值投资

本日志仅记录个人
对大盘和个股的理解，
不一定正确，切勿跟风。

今日，大盘全天维持
震荡，一带一路冲高回落
后，没有出现新热点接力。

盘面上，一带一路出
现分化。该板块上周天天
上涨，已经累积了相当的
获利盘，出现熄火苗头是
正常的。但别忘了，该板
块中的个股大多是蓝筹
股，介入的大资金还是蛮
多的。大资金进入一只
股，一两天是很难出来
的，后市必有反复。所以

在该板块回调企稳时可重
点关注。

值得一提的是，继一
带一路之后，军民融合概
念有所升温。尤洛卡、北
化股份、太阳电缆、瑞特
股份涨停，西仪股份触及
涨停。不过，该板块在湖
南天雁那波炒作之后，大
多是一日游行情。故该板
块宜低吸不宜追高。

目前看，大盘30分钟
线、小时线都是放量上
涨，缩量回调。该技术特
征说明介入的资金没有撤
离。资金没有撤离说明大
盘还有新高可期，所以每

次回调都是买点。尽管大
盘目前仍未能突破3301点
高点，但市场的结构性炒
作热度仍不减，尤其是一
带一路、大消费等板块，
不断形成强势，甚至有的
个股已创出历史新高，呈
现结构性牛市迹象。

操作上，继续“精选
蓝筹，适量配置”，最好
是低吸止跌企稳的业绩稳
健白马股及高股息率蓝筹
股。 老雷

3月27日 星期一 晴

内地投资者通过港股
通持股市值已达4459亿
元，占港股通标的流通市
值 的 2.1% ， 占 总 市 值
1.3%。南下资金持股中
三分之一市值集中在银行
板块，其次是房地产、保
险、汽车等。港股通资金
对低估值、高股息和AH
两地上市公司中高折价的
港股表现出明显的偏好。

数据显示，南下资金
前十大持股分别是建设银
行、汇丰控股、工商银
行、腾讯控股、中国银
行、吉利汽车、招商银
行、中国人寿、中信银
行、农业银行，其中银行
股有7支。

港股通资金在部分标
的持股比例已达 20%至
40%。其中AH两地上市
且相对A股折价较大的
港股占有较大比例，这可
能与成本较低的H股对
公司大股东吸引力较强有
关。

随着机构南下资金占
比提升，内地资金投资港
股的集中度也逐步提高。
2014年至2015年港股通
买入板块还比较分散，而
2015年年底至2016年南
向资金开始体现出一定的
机构持股风格，大幅买入
低估值的银行板块，2017
年保险取代银行成为南向
资金流入最多的板块。

今年上涨较快的不少
港股都有港股通的身影。

在最活跃十大成交股榜单
中，累计流入最多的个股
为中国人寿、腾讯控股、
长城汽车，春节以来分别
上涨了13.21%、9.75%、
16.82%。

在资金大量涌入后，
AH股溢价明显缩小，甚
至出现了不少港股对A股
溢价。恒生AH股溢价指
数作为衡量AH股中A股
相对H股的绝对溢价的指
数，从2016年下半年开
始一路向下，并于3月21
日创下自2014年12月以
来的新低。

不过，今年 3 月以
来，南向资金开始大幅流
入TMT （数字新媒体产
业）板块，银行股则遭减
持，体现出风格转变迹
象。

统计显示，近一个
月，最受内地资金青睐的
个股有腾讯控股、长城汽
车、中国移动、中国财
险、IGG等。而遭减持最
多的个股为建设银行、中
国银行、华润置地、工商
银行、农业银行、吉利汽
车等。

业内人士表示，南下
资金主要分为两种类型的
偏好，一种是低风险的资
金配置低估值的蓝筹股如
银行股等；一种是偏好于
购买小盘股为主的，国内
小盘股贵，而港股的小盘
股相对较便宜。

记者 张波

港交所开始披露互联互通标的南北双向个股持股细节

“聪明资金”喜欢买哪些股？
A股与港股互联互通以来，被内地投资者称为“聪明资金”的

北上外资多少带有几分神秘色彩。上周，港交所开始披露互联互通
标的南北双向个股持股细节，这让投资者能及时了解外资持有A股
的最新情况，从中一窥“聪明资金”的投资动向。

最新数据显示，境
外投资者通过沪股通、
深股通持有A股市值已
达2476亿元，占北向标
的 自 由 流 通 市 值 约
1.5%，占总市值 0.5%。
北向资金持股 20%集中
在食品饮料板块，其次
是非银金融、医药、银
行等，明显超配食品饮
料、休闲服务、建筑材
料板块，持股占该行业
自由流通市值的 7.0%、
4.2%和3.8%。

北上资金与QFII 基
金显示出相似的持股风
格，同样偏好低估值、

高股息、大市值 A 股。
沪股通、深股通资金持
有市值最多的前10只股
票以大消费蓝筹为主，
包括贵州茅台、恒瑞医
药、中国平安、上海机
场、长江电力、海康威
视、伊利股份、格力电
器、海螺水泥、方正证
券。

从持股市值来看，
截至3月 22日，北上资
金持有超过百亿元的个
股均在沪市，分别是贵
州茅台、恒瑞医药和中
国平安。深股通通道由
于开放时间较短，外资

买入还处于逐步增加阶
段，持有市值排名靠前
的有海康威视、格力电
器，均超过70亿元，美
的电器、五粮液也分别
在40亿元之上。

在持股比例上，沪
股通中，4家公司被持有
超过 10%，上海机场最
受青睐，北上资金合计
持有28.53%。另外，福
耀玻璃、宇通客车、方
正证券持股比例也超
10%。深股通中，北上
资金持有海康威视、格
力电器、柳工、威孚高
科超3%。

上述个股均具有业
绩稳健、成长性好及估
值合理等特征。从市场
表现来看，沪股通持股
超4%的15只A股，今年
以来均实现了正收益。
深股通持股比例排名前
10的个股也全部实现上
涨。

北 上 资 金 在 选 择
沪、深个股方面存在较
大区别。深股通标的中
制造业个股占比最多，
而沪股通中金融股占比
高。而且，深股通所选
个股平均市盈率远高于
沪股通。

深港通开通以来，北
上资金对深市可以说是青
睐有加，而近期这种趋势
更加明显，外资对深市的
配置力度加大。自2月21
日以来，净流入深市的资
金已连续16个交易日超
过沪市。

据统计，截至3月24
日，本月沪股通净流出3
亿元，深股通却净流入
90.26 亿元。今年以来，
北上资金合计净流入深市

318.44亿元，是净流入沪
市资金的2.6倍。

值得注意的是，除
了资金流向偏向深市，
外资的投资偏好也出现
新变化。

近期，广受海外资
金追捧的银行、保险、
白酒等板块出现明显的
资金流出，而外资持续
买入的名单上，除了海
康威视、美的集团这些
熟面孔外，也出现了方

正证券、科大讯飞、信
维通信、顺丰控股、深
圳机场等新面孔。

近期，兴业银行、
招商银行、浦发银行等
金融股卖单激增，北上
资金呈现连续净卖出的
态势，部分白酒股也遭
获利回吐，如贵州茅台3
月遭遇连续净卖出，近
一个月遭净流出13.95亿
元。

统计显示，近一个

月，北上资金净买入排
名前10的个股为中国平
安、海康威视、格力电
器、方正证券、伊利股
份、美的集团、宝钢股
份、云南白药、恒瑞医
药、中国国旅。而净卖
出前 10的为贵州茅台、
兴业银行、招商银行、
浦发银行、网宿科技、
民生银行、潍柴动力、
新华保险、中信证券、
中国建筑。

北向资金超配大消费

深市“吸金”持续强于沪市

银行股遭南下资金减持
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