
人民币资产吸引力提升

前三季度“聪明钱”加仓逾520亿元

本报记者 吴玉华 周璐璐 林倩

截至三季度末，今年以来北向资金累计净买入金额达522.12亿元，以汇川技术、恩捷股份、伊利股份、贵州茅台、长江电力为首的核心资产被北向资金加仓。 作为市场上的“聪明钱” ，北向资金今年以来持续加仓A股，释放了什么信号？

机构认为，中国资产在全球资本市场具备较强吸引力。 一方面，是基于国内优质资产在全球配置中的稀缺性，另一方面，中国股票估值水平具有较高性价比。

北向资金延续净流入态势

今年以来，全球市场在各项因素的影响下波动明显，但外资继续向中国投出“信任票”，中国资产吸引力不断提高。 Wind数据显示，截至三季度末，今年以来北向资金累计净流入522.12亿元，其中，沪股通资金净流入874.84亿元，深股通资金净流出352.72亿元。

具体来看，北向资金在3月、7月和9月出现净流出，其他月份均呈现为净流入状态，其中6月净流入729.60亿元。 从北向资金加仓行业来看，Wind数据显示，今年前三季度，北向资金加仓电力设备、银行、公用事业等行业金额居前。 此外，交通运输、基础化工、煤炭等行业亦被北向资金加仓。

国家外汇管理局副局长、新闻发言人王春英日前表示，人民币资产在全球范围内具有稳定的投资回报和分散化投资价值，长期看国际投资者配置人民币资产意愿总体依然较强。

“今年前三季度，北向资金延续净流入态势，持续加仓A股。 可以看到的是，中国资产在全球资本市场仍具备较强吸引力。 今年以来，受到海外流动性收紧和全球经济增速放缓等因素的影响，海外市场震荡明显，欧美股市年初以来大幅下跌。 对中国资本市场而言，海外不确定性因素短期内形成一定的风险传递，但与海外其他股指相比，A股对海外资金的吸引力也在持续增加。 ”川财证券首席经济学家、研究所所长陈雳说。

在融智投资基金经理夏风光看来，北向资金的持续流入，反映了A股资产的吸引力。 一方面，是基于国内优质资产在全球配置中的稀缺性。 另一方面，A股的估值处于低位，配置价值显著提升。

核心资产获加仓

从个股情况来看，今年前三季度，北向资金加仓A股核心资产。

Wind数据显示，截至9月30日，北向资金持仓A股总市值为2.17万亿元，其前十大重仓股分别为贵州茅台、宁德时代、美的集团、隆基绿能、招商银行、长江电力、中国中免、伊利股份、迈瑞医疗、汇川技术。 其中，贵州茅台、美的集团、长江电力、伊利股份、迈瑞医疗、汇川技术均被北向资金加仓，北向资金对这些股票的持股量分别增加214.85万股、5829.88万股、2.16亿股、1.54亿股、941.90万股、1.26亿股。

今年前三季度，北向资金对766只股票的持股数增加，对其中236只股票的持股增加数量超过1000万股。 对中国建筑、中国联通、三峡能源持股增加数量居前，分别增加6.43亿股、5.32亿股、4.37亿股。 此外，对农业银行、大秦铁路的持股增加数量均超过4亿股。

从个股加仓金额来看，Wind数据显示，今年前三季度北向资金增持汇川技术、恩捷股份、伊利股份、贵州茅台、长江电力金额居前，加仓金额分别达80.23亿元、68.37亿元、57.97亿元、53.06亿元、49.32亿元，贵州茅台等核心资产被北向资金大幅加仓。

摩根大通首席亚洲及中国股票策略师刘鸣镝表示，整体上看，中国股票估值水平具有较高性价比，看好A股及港股市场未来表现。在配置方面，未来比较看好高质量个股，即高资产回报率和高净资产收益率股票；从行业板块看主要集中在消费行业，尤其是必选消费板块和可选消费板块中的白色家电板块。

外资流入状态料持续

机构人士认为，尽管全球经济面临的风险挑战增多，国际金融市场仍存在较大不确定性，但我国经济长期向好的基本面没有改变，中长期外资将会持续流入A股。

陈雳认为，当前海外风险仍存，受到情绪面的影响，外资流向短期内有所波动，但从中长期来看，外资稳步流入中国资本市场的趋势不会改变。 首先，中国经济韧性较强，稳增长政策陆续落地，预计四季度宏观经济仍会呈现稳步复苏的态势。 其次，流动性方面，中国央行货币政策持续发力，加大稳健货币政策的实施力度，预计四季度国内流动性仍将保持充裕。 从估值层面来看，A股整体估值处于相对低位，在全球市场中具备较强配置价值。

“这一轮经济周期中，国内的经济周期运行比欧美早半拍，当前欧美市场衰退的预期升温，中国的经济正从低谷当中复苏，是逆向配置的好时机。 结合A股低估值分位和全球配置的稀缺性，预计外资将会持续看好中国资产，净流入状态会持续。 ”夏风光说。

开源证券首席策略分析师张弛说：“外资加仓中国资产将是未来的大趋势。 预计未来五年国内制造业具备较高的实际现金回报率，会吸引更多长期资本青睐。 ”

德邦证券研究所副所长、首席策略分析师吴开达说：“外资增持A股仍有上升空间，由于中国资产国际范围对比具有竞争力，龙头企业不断出海，受国际资本的认可将不断提升，未来外资大概率将继续加仓A股。 ”

高盛日前表示，投资者应卖出标普500指数看涨期权，买入恒生中国企业指数的看涨期权，准备迎接中国相关资产的追赶行情。同时，在亚洲资产的配置中维持对中国股票的“超配”评级，相对于境外股票更看好A股市场表现。

资管时代
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近年来，中国人寿保险股份有限公司（以下简称“中国人寿寿险公司” ）积极贯彻落实

“以人民为中心”的发展思想，坚守保险本源，专注主业，充分发挥保险风险管理的核心功能和

专业优势，为广泛客户提供涵盖健康、养老、医疗、教育、意外等全链条的人身险服务，持续增强

人民群众的获得感、幸福感和安全感。

为给客户提供更加多元化的贴心保障， 帮助客户科学合理地制定家庭中长期保险保障规

划，中国人寿寿险公司近期重磅推出国寿鑫享未来两全保险。 该保险产品具有四大亮点：

中国人寿寿险公司推出国寿鑫享未来两全保险

中国人寿寿险公司2022年第2季度的综合偿付能力充足率为235.56%， 核心偿付能力充足率

169.05%，已达到监管的要求。 公司最近一期的风险综合评级，即2022年第2季度的风险综合评级结果

为AAA。相关数据以公司公开披露信息为准。本文内容仅供参考，具体以《国寿鑫享未来两全保险利

益条款》和《中国人寿保险股份有限公司个人保险基本条款》为准。

投保宽泛，惠享大众。 该保险产品投保范围宽

泛，覆盖人群广，凡出生二十八日以上、七十二周岁

以下，身体健康者均可作为被保险人，可让更多客

户享受到中国人寿寿险公司的优质保险保障服务，

惠及千家万户。

生存给付，尽享价值。 该保险产品自合同生效

年满五个保单年度后的首个年生效对应日起，至合

同保险期间届满前，若被保险人生存至合同的年生

效对应日，可按照合同约定，交费方式为一次性交

付的，每年可按合同基本保险金额确定的年交保险

费的20%领取生存保险金； 交费期间为三年的，每

年可按合同基本保险金额确定的年交保险费的

60%领取生存保险金；交费期间为五年的，每年可

按合同基本保险金额确定的年交保险费的100%领

取生存保险金。 给付确定额度的生存保险金，尽享

价值。

满期领取，安逸无忧。 该保险产品的保险期间

分为八年和十年两种，投保人在投保时可选择其中

一种作为合同的保险期间。被保险人生存至合同保

险期间届满的年生效对应日，即可按合同基本保险

金额获得满期保险金，安逸无忧。

身故保障，关爱延续。 若被保险人不幸在保险

期间内身故，中国人寿寿险公司按合同约定给付身

故保险金。 一份保单， 让责任和爱得到延续。

中国人寿寿险公司积极参与健康中国建设，积极应

对人口老龄化等国家战略，坚持“以客户为中心”

的产品开发理念，着力提高产品创新能力，持续丰

富多元产品供给体系。

感恩长相伴，共赴新未来。选择鑫享未来，洞见

美好明天，护航幸福生活。 中国人寿寿险公司陪伴

广大客户七十三载不忘初心， 七十三年守护幸福。

未来， 中国人寿寿险公司将继续深耕寿险沃土，为

广大保险消费者提供全面、优质、踏实、放心的保险

保障服务，全力护航人民群众幸福美好生活。

多个项目落地

“保险+期货”业务发展提速

●本报记者 李莉

伴随国内期货市场多个“保险+期

货” 项目落地，2022年我国“保险+期

货”业务规模大幅增长。仅一个月来，就

有五矿期货、徽商期货、华泰期货等多

家机构的“保险+期货”项目顺利落地。

业内人士指出，“保险+期货”模式

有效对接我国农业生产不断涌现的规

模性风险管理需求，为解决“三农” 问

题、推进我国农业产业化发展、探索金

融机构与实体企业合作提供了新思路。

多个“保险+期货” 项目启动

在近期“保险+期货” 相关项目推

进过程中， 五矿期货的动作可圈可点。

日前， 五矿期货2022年河南省许昌市

玉米和山东省平度市苹果 “保险+期

货” 项目顺利完成前期筹备工作，开始

期权策略风险对冲。

据中国证券报记者了解，河南省许

昌市玉米“保险+期货” 项目覆盖玉米

现货量3070.87吨， 在五矿期货的保费

支持下，许昌市玉米种植户仅需缴纳少

量保费即可为自家玉米投保。华泰期货

联合五矿期货、太平洋保险为平度市苹

果种植户的3800吨苹果提供价值3128

万元的“保价护航” 。

除上述项目外，五矿期货牵头开展

的2022年河南七个县花生和甘肃省秦

安县苹果“保险+期货” 项目也于近日

启动。事实上，近一个月以来，多家期货

机构参与的“保险+期货” 项目陆续启

动或落地。

南华期货总经理贾晓龙表示，期货

业在服务农业现代化、助力乡村振兴战

略中发挥着越来越大的作用。 尤其是

“保险+期货” 模式，有效对接我国农

业生产不断涌现的规模性风险管理需

求，为解决“三农”问题、推进我国农业

产业化发展、探索金融机构与实体企业

合作提供了新思路。

“保险+期货” 业务规模增长

伴随项目不断落地，近年来“保

险+期货” 业务规模实现了较大增长。

日前，中国期货业协会发布的《期货

行业服务实体经济数据概览》（下称

《概览》）显示，“保险+期货” 专业帮

扶、结对帮扶、消费帮扶数据在今年二

季度大幅上升。

值得一提的是，随着地方政府重视

程度和农户参保意愿不断提升，地方补

贴力度和自缴比例也在逐年增加，保费

构成的多样化趋势越来越明显。

《概览》显示，2022年1-6月“保

险+期货” 项目保费投入构成中，农户

（合作社） 自缴保费以4.24亿元位居

第一， 政府财政补贴保费以1.06亿元

位居第二， 期货公司捐赠保费及交易

所支持保费以0.6亿元和0.53亿元分居

第三和第四位， 此外还有其他资金支

持保费。

“现今，‘保险+期货’ 已经发展

为一种金融综合创新型的业务模式。”

新湖瑞丰总经理助理廖翔云表示，例

如，“保险+期货+银行” 通过保单贷

业务模式来解决融资难问题；“保险+

期货+订单农业”“保险+期货+基差

收购”“保险+期货+粮食银行” 助力

解决卖粮难等问题。

从保生产风险向保市场风险发展

业内人士认为， 当前 “保险+期

货” 业务已经显现出从保生产风险向

保市场风险发展的趋势。

“近些年大豆价格波动比较大，有时

候丰收却卖不上好价钱， 有时候遇上好

价钱却没有好收成， 种植收入一直不稳

定。”安徽省阜阳市太和县种粮大户徐淙

祥坦言，“自从有了‘保险+期货’ 收入

险，就不用担心收入不好，只管好好种地

就可以了。 ”

2021年， 太和县大豆 “保险+期

货” 项目将传统大豆保险保产量转向

了保产量与保价格相结合，以兼顾价格

和产量双重风险，一改原先农户“靠天

吃饭” 、收入难以得到保障的情况。

在廖翔云看来， 价格保险是过渡到

收入保险的必经阶段。“保险+期货”创

新模式使得承保大宗农产品的价格风险

成为可能， 未来将继续向承保种植收入

和养殖利润等综合性风险发展。她认为，

如果有更多期货、期权品种上市，同时将

“保险+期货”模式从农产品领域拓宽到

其他市场领域， 将会更好地实现期货市

场全方位、多角度服务实体经济的功能。

人民币资产吸引力提升

前三季度“聪明钱”加仓逾520亿元

截至三季度末， 今年以来北向资金累

计净买入金额达522.12亿元，以汇川技术、

恩捷股份、伊利股份、贵州茅台、长江电力

为首的核心资产被北向资金加仓。 作为市

场上的“聪明钱” ，北向资金今年以来持续

加仓A股，释放了什么信号？

机构认为， 中国资产在全球资本市场

具备较强吸引力。 一方面，是基于国内优质

资产在全球配置中的稀缺性，另一方面，中

国股票估值水平具有较高性价比。

● 本报记者 吴玉华 周璐璐 林倩

北向资金延续净流入态势

今年以来， 全球市场在各项因素

的影响下波动明显， 但外资继续向中

国投出“信任票” ，中国资产吸引力不

断提高。 Wind数据显示，截至三季度

末， 今年以来北向资金累计净流入

522.12亿元，其中，沪股通资金净流入

874.84亿元，深股通资金净流出352.72

亿元。

具体来看，北向资金在3月、7月和

9月出现净流出，其他月份均呈现为净

流入状态， 其中6月净流入729.60亿

元。 从北向资金加仓行业来看，Wind

数据显示，今年前三季度，北向资金加

仓电力设备、银行、公用事业等行业金

额居前。此外，交通运输、基础化工、煤

炭等行业亦被北向资金加仓。

国家外汇管理局副局长、 新闻发

言人王春英日前表示， 人民币资产在

全球范围内具有稳定的投资回报和分

散化投资价值， 长期看国际投资者配

置人民币资产意愿总体依然较强。

“今年前三季度， 北向资金延续

净流入态势，持续加仓A股。 可以看到

的是， 中国资产在全球资本市场仍具

备较强吸引力。今年以来，受到海外流

动性收紧和全球经济增速放缓等因素

的影响，海外市场震荡明显，欧美股市

年初以来大幅下跌。 对中国资本市场

而言， 海外不确定性因素短期内形成

一定的风险传递， 但与海外其他股指

相比，A股对海外资金的吸引力也在

持续增加。 ”川财证券首席经济学家、

研究所所长陈雳说。

在融智投资基金经理夏风光看

来，北向资金的持续流入，反映了A股

资产的吸引力。一方面，是基于国内优

质资产在全球配置中的稀缺性。 另一

方面，A股的估值处于低位，配置价值

显著提升。

核心资产获加仓

从个股情况来看，今年前三季度，

北向资金加仓A股核心资产。

Wind数据显示，截至9月30日，北

向资金持仓A股总市值为2.17万亿元，

其前十大重仓股分别为贵州茅台、宁

德时代、美的集团、隆基绿能、招商银

行、长江电力、中国中免、伊利股份、迈

瑞医疗、汇川技术。其中，贵州茅台、美

的集团、长江电力、伊利股份、迈瑞医

疗、汇川技术均被北向资金加仓，北向

资金对这些股票的持股量分别增加

214.85万股、5829.88万股、2.16亿股、

1.54亿股、941.90万股、1.26亿股。

今年前三季度，北向资金对766只

股票的持股数增加，对其中236只股票

的持股增加数量超过1000万股。 对中

国建筑、中国联通、三峡能源持股增加

数量居前， 分别增加6.43亿股、5.32亿

股、4.37亿股。 此外，对农业银行、大秦

铁路的持股增加数量均超过4亿股。

从个股加仓金额来看，Wind数据

显示， 今年前三季度北向资金增持汇

川技术、恩捷股份、伊利股份、贵州茅

台、长江电力金额居前，加仓金额分别

达80.23亿元、68.37亿元、57.97亿元、

53.06亿元、49.32亿元，贵州茅台等核

心资产被北向资金大幅加仓。

摩根大通首席亚洲及中国股票策

略师刘鸣镝表示，整体上看，中国股票估

值水平具有较高性价比， 看好A股及港

股市场未来表现。在配置方面，未来比较

看好高质量个股， 即高资产回报率和高

净资产收益率股票； 从行业板块看主要

集中在消费行业， 尤其是必选消费板块

和可选消费板块中的白色家电板块。

外资流入状态料持续

机构人士认为， 尽管全球经济面

临的风险挑战增多， 国际金融市场仍

存在较大不确定性， 但我国经济长期

向好的基本面没有改变， 中长期外资

将会持续流入A股。

陈雳认为，当前海外风险仍存，受

到情绪面的影响， 外资流向短期内有

所波动，但从中长期来看，外资稳步流

入中国资本市场的趋势不会改变。 首

先，中国经济韧性较强，稳增长政策陆

续落地， 预计四季度宏观经济仍会呈

现稳步复苏的态势。 其次， 流动性方

面，中国央行货币政策持续发力，加大

稳健货币政策的实施力度， 预计四季

度国内流动性仍将保持充裕。 从估值

层面来看，A股整体估值处于相对低

位，在全球市场中具备较强配置价值。

“这一轮经济周期中，国内的经济

周期运行比欧美早半拍， 当前欧美市

场衰退的预期升温， 中国的经济正从

低谷当中复苏，是逆向配置的好时机。

结合A股低估值分位和全球配置的稀

缺性， 预计外资将会持续看好中国资

产，净流入状态会持续。 ”夏风光说。

开源证券首席策略分析师张弛

说：“外资加仓中国资产将是未来的

大趋势。 预计未来五年国内制造业具

备较高的实际现金回报率， 会吸引更

多长期资本青睐。 ”

德邦证券研究所副所长、 首席策

略分析师吴开达说：“外资增持A股仍

有上升空间， 由于中国资产国际范围

对比具有竞争力，龙头企业不断出海，

受国际资本的认可将不断提升， 未来

外资大概率将继续加仓A股。 ”

高盛日前表示，投资者应卖出标普

500指数看涨期权， 买入恒生中国企业

指数的看涨期权，准备迎接中国相关资

产的追赶行情。 同时，在亚洲资产的配

置中维持对中国股票的“超配” 评级，

相对于境外股票更看好A股市场表现。
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