
fund

02

基金新闻

2021

年

10

月

11

日 星期一

编辑：李菁菁 美编：杨红

大宗交易显露玄机

食品医药行业引机构“揽筹”

□本报记者 徐金忠

Wind数据显示，截至10月8日，9月以来

两市共计发生3128笔大宗交易， 合计成交

52.13亿股，成交总金额达785.31亿元。 这一

数据和7、8月相比，均有不小幅度的增长。

观察发现，机构专用席位大手笔买入的

大宗交易标的，密集分布在医药、食品、半导

体等行业。对此，基金经理也表示，下一阶段

需要以长期逻辑指导投资，医药消费等仍然

是核心配置。

大宗交易放量

统计数据显示， 截至10月8日，9月以来

两市共计发生3128笔大宗交易， 合计成交

52.13亿股，成交总金额达785.31亿元。 这一

数据相比此前的7月和8月均有不小幅度的

增长。即便是剔除10月唯一一个交易日73笔

大宗交易， 合计成交174.02万股和12.22亿

元的总成交额，9月份的大宗交易还是呈现

相对活跃的态势。

具体来看，在大宗交易成交笔数上，9月

以来相比8月份增长11.20%；大宗交易成交

数量则增长35.23%；大宗交易的成交金额相

比8月份增长14.62%。由此可见，在A股市场

单日交易量连续破万亿元的大背景下，大宗

交易这类大手笔买卖的成交同样活跃起来。

此外，数据显示，在折溢价率方面，7月

大宗交易的平均折溢价率 （相比当日收盘

价）为-6.29%；8月这一数据为-5.74%；9月

以来，这一数据则为-6.83%。 可以看到，大

宗交易的折价率在8月有所收窄，但是9月以

来，折价率进一步走阔。 在大宗交易供需两

旺的背景下，买卖双方给出的“折扣” 正在

变大。

那么，机构在大宗交易中，又在买卖什么？

Wind数据显示，9月以来， 机构专用席

位共计出现在467笔大宗交易的买方席位，

累计成交6.30亿股， 合计成交金额为131.39

亿元。 上述467笔大宗交易的平均折价率

（相对当日收盘价）为6.94%。与此同时，9月

以来， 机构专用席位共计出现在221笔大宗

交易的卖方席位，累计成交8.41亿股，合计

成交金额为125.00亿元。 这221笔大宗交易

的平均折价率（相对当日收盘价）为2.60%。

食品医药进入机构视野

观察发现，机构大宗交易买卖的个股标

的的行业分布，大有玄机。

分析9月以来的大宗交易，可以发现，在

机构专用席位作为买方的大宗交易中，食

品、医药等行业公司成为机构大手笔“买买

买” 的热门对象。 而在机构专用席位大手笔

卖出的个股中，食品、医药类个股也有不少，

与此同时房地产、材料等行业公司成为机构

专用席位大宗交易“抛货” 的对象。

那么，这些机构专用席位大手笔揽货的

公司，给机构带来了怎样的回报？ 以医药行

业上市公司九洲药业为例，9月机构专用席

位共计出现在5笔公司大宗交易的买方席

位，累计成交135万股，成交金额为6318万

元。 5笔大宗交易相比当日收盘价的折溢价

平均值为7.98%。

Wind数据显示， 九洲药业自9月以来，

截至10月8日，累计上涨37.10%。 大宗交易

揽筹的“折扣” 加上拿货后的股价上涨，机

构大概率在其中有不少斩获。 当然，机构大

宗交易买入的部分个股也有在9月以来遭遇

不小幅度下跌的情况出现。

近期机构大宗交易重点买入的食品、医

药等行业个股， 或有望引领下一阶段市场。

浦银安盛基金基金经理褚艳辉认为，未来市

场仍然维持震荡格局，短期看不到格局改变

的迹象。在此背景下，市场热点比较活跃，板

块切换也比较频繁。 在投资上，以长期逻辑

指导投资，坚持“医药+消费+新能源” 的核

心配置， 适度匹配一些其他板块的个股，以

平衡组合风险与收益。

新华社民族品牌指数

多只成分股表现强势

□本报记者 王宇露

国庆节前后市场维持震荡，9月27日至10月8日期

间，上证指数下跌0.58%，沪深300指数上涨1.66%，新

华社民族品牌指数上涨5.03%。 从成分股表现来看，泸

州老窖、 片仔癀、 长春高新等多只成分股表现十分强

势。其中，伊利股份、山西汾酒、立讯精密等不少成分股

获北向资金大幅增持。 展望后市，基金经理认为，四季

度A股投资依然是结构重于仓位，成长+周期链景气相

对占优，是四季度的主方向。

多只成分股表现强势

国庆节前后市场维持震荡，9月27日至10月8日期

间，上证指数下跌0.58%，深证成指上涨0.39%，创业板

指上涨1.10%，沪深300指数上涨1.66%，新华社民族品

牌指数上涨5.03%。

9月27日至10月8日期间，新华社民族品牌指数多

只成分股表现强势，不少消费股迎来强势反弹。具体来

看，泸州老窖以20.89%的涨幅排在涨幅榜首位，片仔

癀上涨16.58%居次，长春高新上涨14.37%，五粮液、亿

纬锂能、 海大集团和海天味业分别上涨13.81% 、

12.44%、12.13%和11.18%，安琪酵母、锦江酒店、金山

办公等多只成分股也涨逾10%。年初以来，华谊集团上

涨99.37%，北方华创上涨95.38%，中环股份和科沃斯

分别上涨81.55%和72.08%，海尔生物和国电南瑞也涨

逾60%。

Wind数据显示，9月27日至10月8日期间，北向资

金净流入43.95亿元，新华社民族品牌指数多只成分股

获北向资金增持。以区间成交均价计算，上周北向资金

净买入伊利股份24.55亿元， 净买入山西汾酒11.78亿

元，净买入立讯精密10.27亿元，净买入宁德时代、中国

中免分别达9.74亿元和8.19亿元，五粮液、海天味业、东

方财富、金山办公等多只成分股均被增持。

结构重于仓位

展望四季度，博时基金认为，整体而言，四季度美

元流动性边际小幅收敛但仍较充裕， 国内经济整体偏

弱，大宗价格可能逐渐冲高见顶。 A股投资方面，PPI与

CPI剪刀差创新高驱动三季度净利率继续上行，ROE

高点则要到2022年上半年， 叠加主要指数估值处于均

值附近，依然是结构重于仓位。 博时基金认为，成长+

周期链景气度相对占优，是四季度的主方向。 另外，当

前消费品估值相对基本面高估明显，仍需消化估值，建

议规避。周期和成长估值与基本面匹配度尚可，成长方

向中最看好三季度景气度验证强的新能源车产业链，

煤飞色舞的资源品行情已进入趋势交易阶段， 仅建议

重点关注基础化工。 港股方面，博时基金认为，恒生科

技盈利预期尚未好转， 估值性价比高， 资金面有所回

暖，长线布局价值凸显。

仁桥资产总经理夏俊杰表示， 近期各板块表现波

澜不惊，没有持续的热点和优势的行业，这表明投资者

仍然存在较大分歧，现阶段还未达成共识。不过每年的

四季度都是市场变数最大的时候， 上市公司的业绩明

朗和估值切换，投资者的年度目标和考核，这些都是行

情往往在四季度骤变的背后推手， 今年大概率也不会

例外。

回调不改乐观预期 双碳主题依旧受捧

□本报记者 王辉

10月8日，A股市场温和走升，但节前快

速走强的绿色能源、电力等双碳主题相关板

块逆势走弱。 在此背景下，来自多家公私募

基金的最新研判观点显示，目前主流机构对

于绿色能源等双碳相关板块，依旧保持中期

看好。

短期回调难改中期走强趋势

针对A股绿色能源板块的整体走弱，上

海某中型私募负责人指出，9月末到国庆长

假期间， 多地限电限产等消息面 “由紧转

松” ， 可能是节后第一个交易日双碳主题市

场情绪快速转冷的最大原因。 但从中期维度

来看，主力资金对于这一投资主题的高热关

注度预计很难彻底反转，逢低介入仍然有较

好的投资博弈机会。

复胜资产表示，尽管近期双碳相关板块

在大幅走强后遭遇快速回调，但能源问题在

未来很长一段时间都会是A股市场关注的一

大核心主题。 从长期来看，能源结构转型会

进一步促进生产制造部门用电向光伏、风电

等清洁能源上转移。 与此同时，考虑到单位

GDP能耗的制约因素，中游制造业也出现了

一轮整体“供给侧改革” ，这将从多方面促

进制造业龙头企业在长期受益。

景领资产认为，目前我国政府通过降低

能耗、以碳中和为目标来推动国内经济结构

转型趋势非常明确。 在此背景下，以新能源

为主体的能源结构是该机构长期看好的方

向。 尽管节后首个交易日，电网、发电端、用

电侧、 储能等各环节都会有长期投资机会。

双碳主题短期回调，并不意味着相关板块会

出现中期走弱。

银华基金董事总经理李晓星表示，第四

季度流动性的合理充裕预计将对A股市场估

值带来较强支撑。 在此背景下，投资者更应

该寻找高景气度行业进行趋势投资，也就是

投资景气度向上的朝阳行业中的优质公司。

具体来看， 碳中和政策导向下的电动车、风

电光伏运营和制造等行业，显然符合景气度

长期向上的行业标准。

中长期基本面料无忧

进一步从双碳相关行业的中长期基本

面展望来看，目前机构投资者也依然有较高

的投资信心。

名禹资产分析指出，相关政策导向将从

中长期利好国内风电、光伏、储能等绿色能

源产业的发展。 从行业中期景气度和业绩释

放的中期时间维度而言，随着今年年末国内

大型地面电站并网时点启动在即、户用项目

持续高景气， 以及硅料价格下行带来的光

伏装机需求释放， 光伏行业景气度在今年

第四季度和2022年将会持续向上。 与此同

时， 储能板块也将在今明两年迎来政策与

业绩的共振， 相对低估的风电板块也将有

望随着成长确定性而提升。 整体而言，绿色

能源相关赛道中期延续高景气的确定性将

有增无减。

凯联资本表示， 中国要在未来10年左

右实现碳达峰的任务艰巨， 未来几年将需

要大量清洁能源集中在光伏和风能领域，

而这两种能源成本的压降， 还进一步需要

大量的社会资源投入。 双碳是我国绿色减

排事业迈上新发展阶段的必经之路， 从能

源供给侧角度来看，一方面，高化石能源结

构需要持续向低碳甚至零碳方向调整；另

一方面， 国内经济产业结构也需要向绿色

低碳方向调整。 在此背景下，尽管双碳投资

具有一定不确定性风险， 但以双碳和ESG

理念为导向的投资理念， 在未来很长时间

内都会具有抗周期波动、 抗系统性风险的

优势。

四季度1年国股同业存单走势展望：或有小幅上行空间

今年以来，货币政策保持稳健基调，央行重

视对市场的预期引导， 保持市场资金价格中枢

略低于政策利率，整体货币环境相对友好。 1年

期国股同业存单（以下简称“CD” ）收益率呈

现逐步下行走势，从1月底的高点3.17%下行至8

月份的低点2.65%，下行约52bp。 展望4季度，1

年期国股CD或有惯性上行压力，而在货币政策

大概率延续稳健基调下，其上行空间不大，预计

10bp-20bp。

从历史走势看，4季度货币市场波动加大，

收益率有上行压力。 受银行年末调指标、产品户

赎回、资金面偏紧等影响，临近年末货币市场收

益率波动有所放大，CD收益率曲线走平， 在部

分时点，3个月与1年期限收益率甚至出现倒挂。

2018年、2019年4季度1年期国股CD波动区间

15-20bp；2020年4季度货币政策逐步回归常态

化，叠加信用事件冲击，1年期限国股CD上探至

3.36% ， 而后随资金面转松而大幅回落至

2.90-2.95%，波幅约40bp。

2021年4季度货币市场常规性扰动因素仍

在。 包括：地方债发行高于往年同期对资金面影

响增大；现金管理类产品绝对收益处低位，赎回

增加或影响市场情绪； 基于改善年末指标及补

充流动性， 银行仍有较大意愿发行长期限CD导

致一级供需关系难有改观等， 货币市场收益率

有上行压力。

同时，关注央行呵护市场意图，资金面持续

紧张的可能性不大。 2018-2020年4季度，央行

均通过降准、降息、增加MLF投放等方式，平滑

跨年资金面。 2021年4季度央行或仍有所行动，

以稳定市场预期， 维持资金中枢围绕政策利率

波动， 故1年期国股CD等货币资产收益率大幅

飙升的概率不大； 走势类似2018-2019年4季

度 ， 上 行 幅 度 约 10-20bp， 收 益 率 高 点

2.8-2.9%。

从下行空间看， 受制于资金中枢难以向下

突破，1年期国股CD下有底。 2021年7月份降准

后，1年期国股CD收益率下探至2.65%-2.67%，

并未持续下行。 主因在于1Y国股CD与资金的利

差已处历史低位，当两者压缩至60bp以内后，若

资金价格不再向下突破，1Y国股CD则有上行压

力。9月份受跨季影响，资金价格略有抬升，1Y国

股CD随之走高；临近季末时点，市场抛盘重时，

收益率一度升至2.80%，接近降准前位置。

展望后市，出口增速回落、房地产坚持“房

住不炒” 定位，疫情时有扰动下消费复苏缓慢，

政策面强调跨周期调节， 货币政策仍继续保持

稳健， 资金价格等市场利率或继续围绕政策利

率波动，货币市场收益率可能维持小区间波动，

并在趋势上跟随资金中枢而动。 如上分析，4季

度，1年期国股CD收益率或小幅上行，若出现超

预期走高，则具备配置价值，可适量参与。 富国

现金管理团队，坚持在保障产品安全性、流动性

的基础上， 以扎实研究为基础， 通过灵活杠杆

率、及时扑捉短端收益率高点等方式，追求稳健

收益。

（本文作者为富国安益货币、富国收益宝等

基金基金经理 吴旅忠； 以上数据来源于wind，

截至2021.9.30，内容及观点仅供参考）

■ 富国基金专栏

—

CIS

—


