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北上资金反向操作

回流白马股加仓新基建

证券时报记者 毛军

五一小长假即将来临， 为规避

小长假期间可能出现的不确定因

素， 市场资金近期大都采取观望态

度， 这致使本周

A

股大盘先扬后

抑。 而北上资金本周操作与市场走

势相反先抑后扬， 周五大盘跌最厉

害的时候，反而净买入

32.49

亿元，

为本周最多， 只是买卖成交量萎缩

至

554.69

亿元， 创春节后最低，也

是年内第

4

低的成交。 这说明

A

股

的低估值还是被外资认可的， 只要

稍微下跌，就引来外资大幅抄底，只

是为规避短期不确定因素， 降低了

操作频率。

本周， 北上资金合计净买入

24.16

亿元，连续第

5

周净买入。 其

中沪股通净买入

18.63

亿元， 深股

通净买入

5.53

亿元。

回流白马股

一季报披露工作逐渐进入高

峰，受新冠肺炎疫情影响，今年上市

公司一季报普遍下滑。 根据

Wind

数据统计显示，截至周五收盘，两市

共

561

家公司披露了一季报， 总体

净利润同比下降

22.24%

。而根据以

往历史经验， 越是拖到后面披露的

公司，业绩一般越差。而为规避业绩

地雷风险， 北上资金有大幅回流白

马股的趋势。

近来， 市场流传多家空调企业

将上调产品价格， 北上资金本周买

入美的集团

7.51

亿元，为净买入最

多的个股，北上资金已连续

15

个交

易日净买入美的集团。 北上资金本

周还净买入格力电器

2.08

亿元。

业绩确定性高的食品饮料和

医药生物白马股本周受到北上资

金的重点关注。 五粮液、贵州茅台、

伊利股份、涪陵榨菜等食品饮料股

本周北上资金净买入均超亿元。 药

明康德、长春高新、迈瑞医疗等医

药生物股本周也被北上资金净买

入超亿元。

疫情的蔓延让保险业线下渠道

拓展受抑制， 中国平安本周四晚间

公布一季度业绩， 实现净利润

260.63

亿元，同比下降

42.74%

。 中

国平安表示， 在新冠肺炎疫情冲击

下， 公司经营面临线下业务开展受

阻、信用风险上扬、权益市场波动、

市场利率下行等诸多不利因素，努

力采取线上化转型等各种举措，减

缓疫情影响。 同时境内外资本市场

大幅下跌， 且公司执行新金融工具

会计准则， 公允价值变动损益波动

加大，导致投资收益大幅下降。

本周， 北上资金继续大幅净卖

出中国平安

11.72

亿元， 为唯一一

只净卖出超

10

亿元的个股，持股降

至

2019

年

1

月以来的最低，从年初

最高持股

8.57

亿股减仓至目前

7.07

亿股，减持了约

1.5

亿股，套现

逾百亿元。另外，本周公募基金一季

报披露正式收官， 公募基金一季度

持有中国平安总市值也锐减逾

200

亿元。

宁德时代、 亿联网络、 中国太

保、中兴通讯等

45

股本周也被北上

资金净卖出超亿元。

新基建受青睐

随着云计算、 大数据等新基建

成为国家重点扶持建设项目， 网络

安全更面临新的挑战。 迪普科技成

为国内网络安全领域国家级重大技

术专项的重要承担者之一。 基于下

一代互联网的高性能入侵防御系统

入选科技部国家重点新产品计划项

目，自主可控核心交换机入选

2019

年度浙江省重点研发计划项目。

本周北上资金斥资

2091

万元

增持迪普科技， 持股由上周末

13.5

万股增至

62.54

万股， 增仓幅度达

363%

，为本周增仓幅度最大的个股。

值得一提的是， 本周迪普科技

公布年报和一季报， 截至一季末基

本养老保险基金一二零一组合持股

243.29

万股，占流通股的

6.08%

，新

晋第一大流通股东； 全国社保基金

四一一组合持股

179.77

万股占流

通股的

4.49%

， 新晋第四大流通股

东。另外，融资客本周也融资净买入

迪普科技

881

万元。

天邑股份也受益于新基建，日

前在互动平台上公司表示，

WiFi6

路由器已进入中国电信采购目录且

已经实现批量发货，中国移动、中国

联通和海外客户也在拓展中。 公司

目前产能充足， 能够根据订单进行

生产、供货。

北上资金本周斥资

2511

万元

增持天邑股份，持股由上周末

58.79

万股增至

156.59

万股， 创历史新

高，增仓幅度达

166%

。 海王生物、

东方集团、 苏垦农发等

9

股本周也

被北上资金增仓

1

倍以上， 隆平高

科、爱施德、中国软件等

27

股被北

上资金增仓超

50%

。

今年以来， 维生素多个品种价

格大涨， 花园生物因此受到北上资

金的关注，上周大举增持，持股一度

创历史最高。 但上周末花园生物公

布 一 季 报 ， 净 利 润 同 比 下 降

52.46%

。 北上资金本周又急急忙忙

大幅减持花园生物， 持股由上周末

的

686

万股减持至

127

万股， 减持

了逾

81%

的仓位。 吴通控股、四通

新材、航锦科技等

13

股本周也被北

上资金减仓超过

50%

。

社保基金调仓路线图：重仓周期及医药股

证券时报记者 王小伟

社保基金、中国证金、中央汇金等

“国家队”资金体量庞大，偏好长期投

资，持仓一向备受市场关注。 从

A

股

公司目前披露的

2019

年年报和

2020

年一季报前十大股东变动情况来看，

国家队重仓金融股的特征依然未变，

不过社保基金的持仓变动情况相对较

大，有望成为市场投资策略新动向。

截至记者发稿， 社保基金在周期

性板块和医药生物行业内的持仓占比

最多，且体现出以下两方面特征：一方

面，重金加持周期性优质行业龙头，以

期享受估值溢价； 另一方面不被表面

的财务涨跌所惑， 龙头企业的抗风险

能力和中长期盈利中枢提升才是社保

基金投资的关注点。 这昭示出在新冠

肺炎疫情冲击和经济增速新常态下，

A

股投资的新风向。

重仓周期和医药股

作为社会保障的储备基金， 社保

基金的资金周期较长且规模较大，这

一特性决定了社保基金的投资风格以

长期价值投资为主。 随着上市公司年

报、季报披露正酣，尤其是在当前疫情

影响下， 作为国家队成员之一的社保

基金行踪， 对于指引投资者分析哪些

品种更有长期稳健的投资价值无疑具

有参考意义。

根据最新公布的一季报数据统

计，社保基金最新出现在近

70

家公司

前十大流通股东中， 其中半数公司已

经获得社保基金连续

4

个季度以上的

持股，涪陵榨菜、丽珠集团等获社保基

金连续持仓超

5

年； 社保基金持股比

例居前的公司分别为中信特钢、 新媒

股份、 长春高新， 持股比例分别为

8.37%

、

6.69%

、

6.09%

。

分行业来看， 在社保基金连续重

仓股中， 周期性板块和医药生物行业

内公司占比最多。其中，医药生物行业

连续持有的个股有丽珠集团、 长春高

新、东诚药业等，周期性行业中则包括

利尔化学、中国石化、紫金矿业等。

在目前披露

2019

年年报的

A

股

公司中， 社保资金增持力度最大的当

属紫金矿业。

2019

年第四季度，全国

社保基金一零八组合大举增仓这家大

型矿业集团

27367.69

万股，这一数量

位列

A

股首位。 此外，洛阳钼业、中国

石化两家公司也列入全国社保基金增

仓股数超过

1

亿股的行列。可见，社保

基金更倾向于在周期性蓝筹中发挥

“定海神针”的作用。

与以往相比， 社保基金不仅热衷

于低估值蓝筹股， 而且从大举加仓紫

金矿业， 也可以折射出社保基金投资

A

股的某些新趋向。 这家公司之所以

成为社保资金加仓数量最多的标的，

一方面源于金、铜储量国内第一，金、

铜、 锌矿产品产量均居国内上市公司

第一位的龙头稳健地位； 另一方面折射

出

A

股市场新生态下，周期股投资逻辑

的变化———原有宏观经济大幅波动的强

周期性时代， 周期品投资更加侧重自上

而下，抓宏观拐点博弹性，而当前扁平化

模式下， 优质行业龙头将陆续享有估值

溢价。

关注抗风险能力

不过， 从社保资金作为增持方的成

员数量来看， 仍然有在成长股中掘金的

迹象。 在目前披露一季报的

A

股公司

中，多路长线基金入驻旗滨集团，而这家

公司是小盘成长和国证成长指数中的代

表品种。

旗滨集团

4

月

15

日披露的一季报

显示，共有

5

路社保基金集体抢筹，包括

社保基金四一八组合、社保基金

1106

组

合、社保基金一一四组合、养老保险基金

三一零组合均跻身其中， 且全部为新晋

的前十大流通股股东。

不过从财务表现来看， 旗滨集团今

年一季度业绩难言靓丽， 除了营业总收

入

13

亿元同比下降

29.2%

之外，归母净

利润也仅为

1.6

亿元，同比下降

23.4%

，

经营性现金流也由

1.1

亿元下降至

-2.4

亿元，同比下降

324.1%

，这显然与疫情

影响下销量下滑、库存上升密切相关。

社保基金集体抢筹旗滨集团， 显然

不是根据财务数据， 而是有更为深层的

投资逻辑。

目前， 旗滨集团一方面进行产品结

构调整，优化工艺提质增效；另一方面积

极拓展新业务，加速产业链延伸，提升抗

风险能力。而从中长期来看，环保等政策

因素正在重塑玻璃成本曲线， 随着行业

成本曲线陡峭化， 龙头企业中长期享受

超额利润、 凭借资源优势长期盈利中枢

提升仍然是大概率事件。

从减持情况来看， 依然可以发现这

种不看财报看风险的投资策略。 根据

Choice

金融终端统计， 从

2020

年一季报

来看，社保基金减持幅度较大的公司包括

鱼跃医疗、丽珠集团、中宠股份等，持股量

降幅为

90.04%

、

55.85%

、

51.80%

。 而鱼跃

医疗一季度实现营业收入

13.91

亿元，同

比增长

15.80%

； 归属于上市公司股东的

净利润

3.83

亿元，同比增长

55.16%

，且随

着公司无创呼吸机等产品海外需求增长

迅速， 公司今年上半年净利预增

50%

至

55%

。不过这并没有阻止社保基金的减仓

步伐，全国社保基金一一三组合和全国社

保基本养老保险基金八零二组合携手从

公司前十大流通股名单中撤退。

整体来看， 其所重仓股依然表现了

较好的财务增长性。统计显示，一季度受

疫情影响，目前已公布一季报公司中，净

利润同比增长的占比不足五成； 而社保

连续重仓股中， 首季净利润同比增长的

超过

20

只，占比已经超过七成，净利润

增幅较高的包括海大集团、新媒股份、鱼

跃医疗， 同比增幅分别达到

147.93%

、

95.61%

、

55.16%

。

动向

Trend
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私募一季度新动向:3股持仓市值超10亿元

证券时报记者 陈静

上市公司一季报陆续披露， 私募

基金尤其是明星私募持股动向备受关

注。 据证券时报·

e

公司记者统计，高

毅资产、淡水泉、重阳投资与凯丰投资

等明星私募目前现身

17

家公司前十

大流通股股东名单， 多家公司为细分

领域龙头。

具体来看， 高毅旗下基金经理冯

柳新进完美世界、回天新材等个股，对

今年以来涨幅较大的丽珠集团和顺丰

控股进行了减持操作； 另一位基金经

理邓晓峰则看中次新股特宝生物，并

减持了福斯特。 淡水泉旗下基金新进

洁美科技前十大流通股东， 对今年跌

幅较大的歌尔股份进行了减持。 重阳

投资依旧现身上海家化前十大流通股

股东榜，此前已连续

17

个季度持有该

公司。 另一明星私募凯丰投资对养殖

股圣农发展进行了调仓， 旗下另一基

金接棒为前十大流通股东， 不过持股

数量较之前有所减少。

130多股获私募重仓

截至

4

月

24

日，沪深两市合计有

600

多家公司已披露今年一季报，

131

家公司前十大流通股股东中出现了私

募机构身影。从行业来看，私募基金一

季度比较青睐医药、化工、电子与机械

设备四大板块。与去年四季度末相比，

今年一季度私募新进

51

家公司，增持

28

家，减持

32

家，另有

20

家公司的

持股没有变化。

持股规模上， 一季度末私募基金

持仓市值超亿元的有

50

家公司，其中

隆基股份、顺丰控股、完美世界

3

家公

司持仓市值超

10

亿元，另外，索菲亚、

漳泽电力、 厦门象屿等多家公司获私

募持仓市值超

5

亿元。

完美世界为一季度私募基金新看

好的个股，明星私募高毅资产旗下高毅

邻山

1

号远望基金新进为公司第六大

流通股股东， 最新持股数量达

2150

万

股。 另外，顺丰控股一季度私募持仓数

量有所减少，隆基股份持仓保持不变。

分阶段来看， 私募基金青睐个股

整体市场表现不俗， 多数跑赢了市场

同期水平。据统计，今年一季度沪指累

计回调

9.83％

， 而近六成私募基金重

仓个股跑赢了同期大盘，超

50

只个股

股价逆市上涨。

4

月份以来，市场整体

有所回暖，沪指累计涨幅超

2%

；超八

成私募重仓股股价上扬，

60%

以上个

股跑赢同期沪指。

业绩方面，今年一季度不少公司因

新冠肺炎疫情业绩受到了影响，一季度

私募基金重仓公司整体业绩相对可观。

其中，

103

家私募重仓公司一季度实现

盈利，

50

多家公司不仅净利润实现盈

利且保持同比增长态势。

高毅现身12家公司

截至

4

月

24

日已披露的一季报

中，冯柳掌舵的高毅邻山

1

号远望基金

（下称“高毅邻山

1

号”）出现在

7

家公

司的前十大流通股东榜中。其中完美世

界、回天新材、厦门象屿、楚江新材为一

季度高毅邻山

1

号新进个股，新进增持

后持股比例（占总股本）均超

1%

。

化工股利尔化学连续

2

个季度获

高毅邻山

1

号加仓。 利尔化学主要从

事氯代吡啶类、有机磷类、磺酰脲类、

取代脲类等高效、低毒、低残留的安全

农药的研发、生产和销售，为高毅邻山

1

号

2019

年三季度新进个股。 新进

后，利尔化学

2019

年四季度、

2020

年

一季度连续

2

季获高毅邻山

1

号青

睐，最新持股比例增至

3.81%

。

医药股丽珠集团于

2019

年一季度

获高毅邻山

1

号新进后，又连续

3

个季

度获加仓，持股比例最高增至

3.37%

。今

年一季度丽珠集团首次遭高毅邻山

1

号减持，最新持股比例达

1.6%

。

此外， 遭高毅邻山

1

号减持的还

有“快递一哥”顺丰控股，公司于

2019

年四季度刚刚获新进， 今年一季度则

遭减持。 今年一季度顺丰控股表现抢

眼，快递收入同比增速超

30%

，远远

超过其他

A

股快递公司，同期圆通速

递、 申通快递与韵达股份快递收入呈

负增长。此外，顺丰控股股价表现也相

对突出，年初至今累计涨幅超

30%

。

高毅资产旗下另一位基金经理邓

晓峰一季度主要看中特宝生物与黔源电

力。其中特宝生物为今年上市的次新股，

邓晓峰所管理的锐进四十三期高毅晓峰

投资信托、 高毅晓峰

2

号致信基金与晓

峰

1

号睿远证券投资基金新进增持为公

司第四、第五与第六大流通股股东，合计

持股比例超

0.3%

。

此外，高毅资产旗下另一管理人孙庆

瑞一季度新进增持密尔克卫，增持后高毅

庆瑞

6

号瑞行基金为第十大流通股。

淡水泉新进洁美科技

已公布一季报业绩中， 淡水泉旗下

基金现身洁美科技、 歌尔股份与濮阳惠

成

3

家公司前十大流通股股东名单。

洁美科技为淡水泉一季度新看好的

公司，公司主营业务为电子元器件薄型载

带的研发、生产和销售，今年一季度公司

营业收入与净利润双双增长。对于业绩增

长的原因，公司表示主要受益于电子信息

行业景气度持续走强等。淡水泉旗下淡水

泉精选一期证券投资信托与投资精英之

淡水泉证券投资信托一季度新进为洁美

科技第九、第十大流通股股东，最新持股

比例分别为

0.57%

、

0.55%

。除明星私募外，

洁美科技前十大流通股名单中，还有私募

基金、养老保险、陆股通等多个机构现身，

其中多个机构为一季度新进增持。

化工股濮阳惠成今年一季度获淡水

泉旗下多个基金青睐， 淡水泉平衡五期

集合资金信托计划新进为公司第五大流

通股股东。与此同时，濮阳惠成获淡水泉

精选一期证券投资信托增持， 该基金于

2018

年二季度首次出现在公司前十大

流通股股东名单中，中途

2019

年一季度

退出，

2019

年二季度再次新进为公司前

十大流通股东。

苹果概念股歌尔股份一直以来颇受

淡水泉青睐， 从

2014

年四季度开始持

股。 今年一季度淡水泉精选一期对歌尔

股份有所减持， 此前已连续

6

个季度持

股数量保持不变。

此外， 重阳与凯丰投资两只明星私

募基金分别现身上海家化与圣农发展前

十大流通股股东榜。

重阳投资旗下重阳战略同智基金与

重阳战略聚智基金于

2015

年三季度新

进增持上海家化后， 今年一季度依旧持

有该公司，且已连续

18

个季度持有。 从

持股变动来看， 重阳基金买入上海家化

后持股数量多保持不变。近期，因换帅上

海家化三个交易日收获两个涨停板。

另一明星私募凯丰投资旗下凯丰宏

观对冲

11

号私募基金今年一季度新进圣

农发展，持股比例达

0.42%

。 事实上，圣农

发展早已被凯丰瞄中，凯丰投资旗下凯丰

宏观对冲

10

号基金与凯丰宏观对冲

9

号

资管计划于

2019

年三季度首次现身公司

前十大流通股股东名单，

2019

年四季度

两者均继续增持部分股份，今年一季度两

者均退出了公司前十大流通股东名单。不

过，与去年年末相比，凯丰投资旗下基金

持有圣农发展的数量和比例均有所下降。

据统计，高毅、淡水泉、重阳与凯丰

投资等明星私募目前现身

17

家公司前

十大流通股股东名单， 多家公司为细分

领域龙头。
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