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展望2020：核心资产仍具吸引力

回首2019年，科创板开板、资本市场深化改革有序推进、A股打响翻身仗、核心资产大放异彩、外资持续加码、A股国际化进程加速，变革中孕育着希望。

展望2020年，A股业绩或迎复苏、各路资金加速入市、核心资产和科技龙头有望继续领跑。

市场展望：两极分化持续

2019年科技股“C位出道” ，成

为了市场最耀眼的明星， 根据各大

券商的预测，2020年科技股有望继

续成为市场主角。 在科技股的带领

下，创业板指数大涨超40%，千亿市

值个股数量激增。

与此同时，个股走势分化，高价

股和低价股数量均创阶段高点。市场

表象变化的背后， 机构力量也在生

变，外资在A股的话语权逐年增加。

各大指数创四年来

最佳全年表现

在多重政策利好及各路活跃资

金的共同助推下，2019年A股赚钱效

应较过去几年明显增强。

上证指数再次回到3000点整数

关口附近， 年度涨幅创下五年来新

高，深证成指年内累计涨幅44.08%，

领跑全球主要市场指数，创业板指、

中小板指分别上涨43.79%、41.03%。

各大指数均创下2016年以来的最佳

全年表现。

2019年末A股总市值合计59.19

万亿元， 较2018年末提升15.8万亿

元，创近十年新高，其中科创板贡献

8637.64亿元。2020年随着市场进一

步复苏以及更多科创板公司登陆资

本市场，A股市值有望续创新高。

千亿大象股数量逼近

上轮牛市峰值

2019年A股千亿市值俱乐部急

速扩容。证券时报·数据宝统计显

示，2019年末跻身千亿市值俱乐

部的A股公司达到84家，同比增长

57%，逼近2015年5178点时千亿市

值公司的数量（89家）。工商银行

以1.6万亿元的A股总市值蝉联市

值榜首， 贵州茅台市值年内突破

万亿大关， 成为万亿市值俱乐部

新成员。

监管趋严机制下， 小市值公

司数量同样有所增加，2019年末

10亿元以下公司有10家。 而2018

年末仅有6家。在价值投资理念的

引领下，A股强者恒强已成趋势。

科技巨头占据高价股

半壁江山

随着A股持续上涨， 百元股

数量也大幅增加，2019年末两市

百元股数量已上升至43只，而

2018年末这一数量仅有6只。贵

州茅台年内股价站上千元大关。

百元股数量的激增与科技

股的崛起密切相关。2018年末

时，两市尚无百元科技股，当前

科技百元股数量已高达20只，科

技股占据了高价股的半壁江山。

目前，两市股价最高的科技股为

去年6月份上市的次新股卓胜

微，最新收盘价为410.37元，较发

行价上涨了11倍。

高价股数量上升的同时，个

股走势分化也带动了低价股的

增加。2019年末两市2元以下低

价股的数量为56只， 仅从年末数据

来看，这一数量创近十年新高。

A股国际化进程加速

2019年沪伦通开启，A股先后纳

入MSCI、富时罗素等重要国际指数

且权重不断增加，A股国际化进程

进一步加速， 外资在A股的话语权

大幅提高。

根据中国人民银行的统计，截

至 2019年三季末， 包括以QFII、

RQFII和陆股通渠道进入A股市场

的境外投资者合计持有境内股票资

产总市值1.77万亿元，较2018年末增

长53.56%。外资持仓市值占A股总市

值的比重为3.25%， 较2018年末增长

了0.59个百分点，仅次于险资和公募

基金，是持仓规模第三大的专业机构

投资者。

从外资构成来看，北上资金的疯

狂“扫货” 贡献了2014年以来几乎全

部外资流入的增长。当前北上资金持

仓市值已超过1.43万亿元，2019年持

仓市值增幅高达114%。

未来随着A股进一步走向国际

化， 外资投资偏好将会对A股产生更

深远的影响。

投资风格展望：核心资产继续领跑

外资影响力的提升和股市的

两极分化将引领市场投资风格的

改变。2019年核心资产行情开启，

并有望在2020年持续发力。 北上

资金2019年胜率高达90%，已然成

为A股投资的风向标。

核心资产仍具吸引力

2019年随着市场逐步回暖，

以贵州茅台、中国平安、招商银行

为首的一批核心资产股价接连创

下历史新高。

2019年年中， 数据宝通过上

市公司的市值业绩规模、行业地

位、公司治理水平等指标筛选出

了投资价值较强的50股作为核心

资产组合。

市场表现来看，“数据宝核心

资产50” 指数2019年累计涨超

62%，跑赢同期上证指数38.35个百

分点。

“数据宝核心资产50” 成份

股2019年整体市值提升近4万亿，

为全部A股贡献了近三成的增量

市值，下滑股仅有3只。市值上升

超3000亿的有贵州茅台、 中国平

安、招商银行及五粮液。

核心资产在A股影响力的增

强不仅体现在市值上， 其业绩影

响力也在逐渐提升。 截至2019年

前三季， 核心资产50股营业收入

合计达到5.11万亿元， 占全部A股

总营收比重达到14.18%，

科技兴国大环境下，创新、改

革将成为资本市场乃至国家进步

的关键。从内在来看，核心资产在

盈利、创新、投资回报方面都领先

A股市场，近半数核心资产股估值

不足20倍；从外在来看，市占率、

外资配置等方面都在持续提升。

未来，随着A股进一步迈向高

质量发展阶段， 企业内生增长能

力对公司成长的重要性与日俱

增，核心资产多为细分行业龙头、

具有护城河效应， 在高质量发展

的背景下成长并引领行业发展的

潜力更大。

北上资金大幅加仓

数据宝统计显示，2019年北上

资金买卖总额为9.76万亿元， 同比

增长1倍有余， 北上资金交易活跃

度大幅提升。 从成交方向来看，北

上资金全年净流入3517.43亿元，同

比增长19.55%。

从加仓幅度来看，2019年北上

资金共对380股的增幅超过1个百

分点。其中，北上资金最新持有韦

尔股份 15.84% ， 持股比例增加

15.84个百分点，排名第一；持股比

例增幅较大的还有华测检测、祁连

山， 增幅分别为13.48和12.49个百

分点。

从380只重点加仓股的市场表

现来看，355股去年股价上涨，占比

超九成，显示北上资金在择股上超

高的胜率和收益率。

380只重点加仓股中有62只

2019年股价翻番，电子股为代表的

科技股数量居多。其中韦尔股份以

389.56%的涨幅排名榜首； 次之为

圣邦股份380%的涨幅；涨幅较大的

还有福莱特、国联股份、中国软件

等，涨幅均超两倍。

当前上证指数还处于3000点

附近的历史相对低点，从北上资金

2019年末持续、大幅流入A股来看，

2020年北上资金继续大幅加仓A股

的可能性极大。毕竟处于相对低点

的A股属于低估资产，安全边际高，

相比其他全球主要市场仍具一定

优势。

证券时报记者 范璐媛 张娟娟

见习记者 吴琦 王林鹏

近期各大券商2020年投资策略

密集发布，与前两年不同，各大机构

对后市均态度乐观，“涨” 声一片。

在核心资产有望大放异彩的2020

年，机构积极调整投资策略，布局科

技+消费的投资组合。

中信证券认为，A股将迎来2至3

年的“小康牛” ，并给出了详细投资

路线， 预计一季度市场有一定调整

压力，应坚持以低估值板块防守；二

季度指数上涨空间有限，但TMT、消

费将领涨，市场活跃度较高，赚钱效

应比较明显；三季度TMT和消费行

情将分化，建议季末逐步切换风格，

增配工业与金融板块； 四季度超配

工业和金融等权重板块。

华泰证券认为，2020年市场风

格难极致分化，仍可在风格相对估

值差中找机会。行业配置上沿5G周

期顺序关注终端 （电子） 和应用

（计算机）， 另外关注2020年景气

向上的电动车的上游设备、中游零

部件。

国金证券认为，整体来看，2020

年A股机会远大于风险，预判A股走

势由“反复筑底” 到“结构牛市” ，

三条投资主线可重点布局， 科技创

新方面看好2020年 “5G产业链、智

能手机产业链、VR虚拟现实以及新

能源汽车” ；“消费升级” 方面可关

注化妆品、医疗美容服务、教育等；

价值方面看好高分红价值蓝筹股。

中原证券指出，2020年A股中

枢将震荡上行， 补库存将决定熊牛

切换时点，以估值驱动为主，业绩驱

动跟进，全年走势预计前低后高。同

时给出了十大金股组合， 具体有中

信证券、安琪酵母、招商银行、完美

世界、新和成、瀚蓝环境、超图软件、

白银有色、光环新网、当升科技。

长城证券指出， 春季躁动行情

或已提前，展望2020年投资机会，在

行业和主题配置上建议，关注5G产

业链、电子（光学、无线耳机等）、计

算机（医疗信息化、国产替代、信息

安全等）、 新能源汽车、 传媒等方

向； 关注稳增长相关的大金融和基

金板块；关注景气回暖的汽车、地产

等行业；关注资本运作主题机会（分

拆上市等）和国企改革相关机会。给

出的十大金股组合包括平安银行、

海通证券、吉祥航空、三七互娱、涪

陵榨菜、光威复材、楚江新材、新宙

邦、伯特利、华域汽车。

投资组合展望：科技+消费最受青睐
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