
公募险资竞相举牌 大手笔抢筹藏玄机

本报记者 张舒琳 魏昭宇

2023年以来，A股市场震荡回暖。 在这一过程中，公募、外资、险资、牛散等各路资金瞄准时机加仓，提前锁定目标股票，掀起了一轮火热“举牌潮” 。 截至3月 10日，今年以来，险资已三次举牌上市公司，公募基金、外资也不甘落后纷纷举牌，还有一部分老牌“牛散” 高调增持。

接受中国证券报记者采访的基金经理表示，在正确的时机加仓是提高收益的有效方式，举牌也能帮助机构投资者深入了解甚至参与到公司的经营、治理上，加强对标的公司的跟踪、评估。

从举牌的指示意义来看，业内人士认为，举牌往往会提升曝光度，对持股稳定性有所约束，要求基金经理对基本面判断具有信心。 因此，一些长期业绩良好、投资理念成熟稳健的机构投资者，其举牌行为往往代表对公司发展的认可，举牌时点也反映出对公司股价、估值的态度，具有一定借鉴意义。

各路资金提前锁定标的

近期，公募基金出现罕见的举牌动作。 据港交所披露的信息，近日，兴证全球基金增持5 .68万股时代天使，合计约 638 .54万港元。 增持后，兴证全球基金持有847 .8万股时代天使，持股比例上升至5 .01%。 公开资料显示，时代天使是一家牙科隐形矫治解决方案提供商，为牙科医生提供自主研发的数字化正畸解决方案。

外资也在本轮加仓潮流中不甘落后，今年以来多次出手。 例如，根据港交所 1月份披露的信息显示，国际知名资管巨头贝莱德增持协鑫科技 ，持股比例达5 .01%，达到举牌线 。 无独有偶，1月5日，美国资管机构富达（Fidelity）旗下 FMR� LLC，以平均14 .07港元/股的价格，增持1135万股中国人寿H股，增持后，FMR� LLC持有中国人寿H股近3 .74亿股，持股比例达 5 .03%，达到举牌线。

还有牛散在达到举牌线后，继续大手笔加仓，频繁增持。 近日，知名牛散孙伟再次出手，继2022年举牌之后，又一次大幅加仓中葡股份。 据中葡股份发布的公告，公司持股5%以上的股东孙伟自 2022年12月16日至2023年2月 27日期间 ，通过交易所集中竞价交易方式合计增持公司1125 .73万股股份 ，占公司总股本的 1%。 本次增持后，孙伟共持有 7866万股中葡股份 ，持股比例由此前的6%增至 7%。

公开资料显示，中葡股份最新市值约83 .38亿元，该公司为一家集葡萄种植、生产 、销售为一体的葡萄酒上市企业，拥有尼雅、西域、新天等多个国内知名葡萄酒品牌。

在沣京资本研究总监陈华良看来，机构投资者以及部分个人投资者的举牌行为，主要有三种意图 。 “一是持股更加集中，如果对公司中长期价值有信心，大比例持股往往是获得高收益的有效途径 ，在正确的时候下注是成功投资的方式 ；二是举牌往往意味着提升曝光度，对于持股的稳定性也有一定的约束，要求对公司基本面的判断信心较强；三是举牌能帮助投资者更加深入了解甚至参与到公司的经营、治理上，对于标的公司的跟踪、评估会加强，从而与稳定持股形成正向循环。 ”

险资频频举牌

除上述投资者外，险资近期频频举牌的动作更是备受关注。 据中国保险行业协会披露的信息，今年已有3家保险公司及关联方主动举牌上市公司。

3 月 3 日 ， 中 国 太 保 公 告 显 示 ， 2 月 28 日 ， 中 国 太 保 控 股 子 公 司 中 国 太 平 洋 人 寿 保 险 股 份 有 限 公 司 通 过 港 股 通 买 入 上 市 公 司 光 大 环 境 H 股 690 万 股 股 票 ， 触 发 举 牌 线 。 在 本 次 举 牌 前 ， 中 国 太 保 直 接 持 有 光 大 环 境 H 股 股 票 1238 . 4 万 股 ， 占 其 H 股 股 本 比 例 为 0 . 2 % ； 太 保 人 寿 直 接 持 有 光 大 环 境 H 股 股 票 2 . 19 亿 股 ， 占 其 H 股 股 本 比 例 为 3 . 57 % ； 太 保 财 险 直 接 持 有 光 大 环 境 H 股 股 票 6241 . 4 万 股 ， 占 其 H 股 股 本 比 例 为 1 . 02 % 。 本 次 举 牌 后 ， 中 国 太 保 及 控 股 子 公 司 共 持 有 光 大 环 境 H 股 约 3 . 07 亿 股 ， 占 该 上 市 公 司 H 股 股 本 比 例 为 5 % 。

2月10日，阳光人寿披露公告 ，阳光人寿于1月31日认购首程控股 2 .53亿股配售股份，占该上市公司配售完成后总股本的3 .36%；公司的关联方和一致行动人阳光财产保险股份有限公司（简称“阳光财险” )已持有首程控股股票。 截至2023年 1月31日，阳光人寿与阳光财险合并持有首程控股港股股票 4 .56亿股，占该上市公司总股本的6 .05%，达到举牌线。

此前，1月13日，中国人寿也发布公告称 ，于1月9日通过定向增持举牌万达信息。 本次权益变动完成后，中国人寿及一致行动人合并持有万达信息的股份由18 .17%上升至 20 .32%。

从举牌方式来看，今年3次险资举牌的手段各不相同。 中国太保及控股子公司是通过二级市场增持的方式举牌上市公司；阳光人寿是参与了上市公司的配股认购；而中国人寿则是通过定增的方式举牌。

值得关注的是，与前两年相比，今年以来险资举牌次数呈现回升态势。 记者发现，2021年和2022年分别有1次和 4次险资举牌，其中2022年仅有 2次为主动举牌。 而2023年开年仅三个月，险资主动举牌上市公司数量就已经超过2022年全年。

从举 牌 对 象 来 看 ， 今 年 险 资 举 牌 对 象 多 来 自 与 国 家 战 略 相 关 的 行 业 。 Choice 数 据 显 示 ， 中 国 太 保 及 控 股 子 公 司 增 持 的 光 大 环 境 是 一 家 主 要 从 事 能 源 及 基 础 设 施 相 关 业 务 的 投 资 控 股 公 司 ， 其 业 务 涵 盖 垃 圾 处 理 、 污 泥 处 理 、 污 水 处 理 、 环 保 技 术 研 发 、 提 供 环 保 相 关 服 务 等 多 个 方 面 。 阳 光 人 寿 举 牌 的 首 程 控 股 是 一 家 主 要 从 事 基 金 管 理 服 务 和 停 车 资 产 经 营 管 理 的 投 资 控 股 公 司 。 中 国 人 寿 举 牌 的 万 达 信 息 是 一 家 从 事 城 市 信 息 化 领 域 服 务 的 公 司 ， 其 业 务 领 域 涵 盖 医 疗 卫 生 、 智 慧 政 务 、 市 场 监 管 、 民 生 保 障 、 城 市 安 全 、 智 慧 教 育 、 ICT 信 息 科 技 创 新 、 健 康 管 理 和 智 慧 城 市 公 共 平 台 的 建 设 与 运 营 等 领 域 。

此外，今年险资并没有集中在以往比较青睐的地产等板块举牌，举牌对象所属行业更加分散，且涵盖A股和港股两大市场。 前海开源基金首席经济学家杨德龙分析：“现在港股整体估值较低 ，给险资举牌创造了机会。 而举牌对象更加分散，更加多元化，体现险资在布局方面关注多个行业，更加多样化。 ”

市场信心回升

作为追求稳健的长期资金，险资在权益市场的动作向来谨慎，因此，此轮险资举牌小高潮备受市场关注。 陈华良分析，机构投资者举牌通常是基于较长时间维度的投资考虑。 一方面，目前机构投资者的规模差异性越来越大，部分机构资金规模较大，过于分散投资不一定能获得良好效果；另一方面，当前市场结构性特征也越来越突出，大规模资金跟随市场指数的配置往往很难获得超额收益。 出于相对集中持股的考虑，机构投资者往往会倾向于对中长期基本面看好的公司加大持股力度。

在投资风向层面，根据过往情况，机构投资者的举牌动作具有一定参考意义。 陈华良表示，机构投资者特别是有着良好业绩记录、投资理念成熟稳健的机构投资者，其举牌行为往往代表对公司发展的认可，举牌时点也能代表对公司股价、估值的认可，具有一定参考意义。

“这说明大家集中看好，形成了一致预期。 ” 久阳润泉董事长胡军程表示，随着经济复苏，企业盈利修复 ，投资者信心增强，当前A股总体估值处于相对低位，具有吸引力，“日光基” 的出现便是明显信号。

“机构投资风格上更倾向于长期价值投资，当前频频举牌上市公司，且举牌后存在锁定期问题，是对公司、市场中长期前景看好，投资信心有所回升的体现。 ” 弘毅远方国企转型升级基金经理章劲表示。

他 进 一 步 表 示 ：“今 年 以 来 国 内 经 济 处 于 复 苏 趋 势 中 ， 美 联 储 加 息 周 期 步 入 尾 声 ， 美 债 利 率 可 能 筑 顶 、 中 期 趋 势 下 行 对 市 场 估 值 从 利 空 转 为 利 好 。 当 前 A 股 和 港 股 的 估 值 水 平 较 低 ， 市 场 风 险 偏 好 仍 处 于 底 部 区 域 。 随 着 股 市 回 暖 ， 险 资 和 公 募 投 资 于 股 市 的 资 金 增 速 亦 有 望 回 升 。 ”

在不少专业投资者看来，当前A股估值具备较大吸引力。 弘毅远方基金宏观研究员林思闪表示，建议重点关注受益于政策大力支持的、盈利增速向上弹性更大的数字经济领域。 其中，可以特别关注通信、计算机、传媒等行业机会。 此外，近年来央企经营情况向好，盈利改善明显，但估值长期低于民企，随着新一轮国企改革加力提效，核心竞争力持续提升，中长期央企仍具备较好的投资价值。

中 欧 基 金 基 金 经 理 钱 亚 风 云 表 示 ， 市 场 主 流 指 数（沪 深 300 指 数 、 中 证 500 指 数 、 创 业 板 指 及 中 证 1000 指 数 ） 市 盈 率 估 值 均 处 于 历 史 相 对 低 位 水 平 ， 或 具 有 较 大 向 上 空 间 ， 权 益 市 场 投 资 机 会 丰 富 。 不 过 ， 不 确 定 性 因 素 仍 未 消 除 ， 由 于 经 济 仍 处 于“固 本 培 元 ” 修 复 阶 段 ， 叠 加 外 部 环 境 的 不 确 定 性 ， A 股 投 资 进 入“纠 结 ” 时 刻 。

煜 德 投 资 研 究 部 总 经 理 李 贺 表 示 ， 随 着 经 济 逐 步 回 升 ， 上 市 公 司 的 报 表 整 体 会 呈 现 较 高 增 长 的 局 面 ， 而 高 增 长 会 带 来 企 业 家 与 投 资 者 信 心 回 升 ， 使 投 资 增 长 、 员 工 收 入 增 加 ， 从 而 促 进 消 费 增 加 。 当 前 ， 国 内 市 场 风 险 可 控 ， 而 政 策 着 力 推 动 发 展 的 新 兴 领 域 、 补 短 板 领 域 将 持 续 出 现 投 资 机 会 。 不 过 ， 未 来 一 年 ， 顺 周 期 行 业 的 回 升 动 力 可 能 超 过 部 分 新 兴 产 业 。
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各路资金提前锁定标的

近期，公募基金出现罕见的举牌动作。据港

交所披露的信息，近日，兴证全球基金增持5.68

万股时代天使，合计约638.54万港元。 增持后，

兴证全球基金持有847.8万股时代天使，持股比

例上升至5.01%。 公开资料显示，时代天使是一

家牙科隐形矫治解决方案提供商， 为牙科医生

提供自主研发的数字化正畸解决方案。

外资也在本轮加仓潮流中不甘落后， 今年

以来多次出手。 例如，根据港交所1月份披露的

信息显示， 国际知名资管巨头贝莱德增持协鑫

科技，持股比例达5.01%，达到举牌线。 无独有

偶，1月5日，美国资管机构富达（Fidelity）旗下

FMR� LLC，以平均14.07港元/股的价格，增持

1135万股中国人寿H股， 增持后，FMR� LLC持

有中国人寿H股近 3.74亿股， 持股比例达

5.03%，达到举牌线。

还有牛散在达到举牌线后， 继续大手笔加

仓，频繁增持。近日，知名牛散孙伟再次出手，继

2022年举牌之后，又一次大幅加仓中葡股份。据

中葡股份发布的公告，公司持股5%以上的股东

孙伟自2022年12月16日至2023年2月27日期

间， 通过交易所集中竞价交易方式合计增持公

司1125.73万股股份，占公司总股本的1%。 本次

增持后，孙伟共持有7866万股中葡股份，持股比

例由此前的6%增至7%。

公开资料显示，中葡股份最新市值约83.38

亿元，该公司为一家集葡萄种植、生产、销售为

一体的葡萄酒上市企业，拥有尼雅、西域、新天

等多个国内知名葡萄酒品牌。

在沣京资本研究总监陈华良看来， 机构投

资者以及部分个人投资者的举牌行为， 主要有

三种意图。“一是持股更加集中，如果对公司中

长期价值有信心， 大比例持股往往是获得高收

益的有效途径， 在正确的时候下注是成功投资

的方式；二是举牌往往意味着提升曝光度，对于

持股的稳定性也有一定的约束， 要求对公司基

本面的判断信心较强； 三是举牌能帮助投资者

更加深入了解甚至参与到公司的经营、治理上，

对于标的公司的跟踪、评估会加强，从而与稳定

持股形成正向循环。 ”

公募险资竞相举牌 大手笔抢筹藏玄机

□本报记者 张舒琳 魏昭宇

2023年以来，A股市场震荡回暖。 在这

一过程中，公募、外资、险资、牛散等各路资

金瞄准时机加仓，提前锁定目标股票，掀起

了一轮火热“举牌潮” 。 截至3月10日，今年

以来，险资已三次举牌上市公司，公募基金、

外资也不甘落后纷纷举牌，还有一部分老牌

“牛散” 高调增持。

接受中国证券报记者采访的基金经理

表示，在正确的时机加仓是提高收益的有效

方式，举牌也能帮助机构投资者深入了解甚

至参与到公司的经营、治理上，加强对标的

公司的跟踪、评估。

从举牌的指示意义来看， 业内人士认

为，举牌往往会提升曝光度，对持股稳定性

有所约束，要求基金经理对基本面判断具有

信心。 因此，一些长期业绩良好、投资理念成

熟稳健的机构投资者，其举牌行为往往代表

对公司发展的认可，举牌时点也反映出对公

司股价、估值的态度，具有一定借鉴意义。

市场信心回升

作为追求稳健的长期资金， 险资在权益市

场的动作向来谨慎，因此，此轮险资举牌小高潮

备受市场关注。陈华良分析，机构投资者举牌通

常是基于较长时间维度的投资考虑。一方面，目

前机构投资者的规模差异性越来越大， 部分机

构资金规模较大， 过于分散投资不一定能获得

良好效果；另一方面，当前市场结构性特征也越

来越突出， 大规模资金跟随市场指数的配置往

往很难获得超额收益。 出于相对集中持股的考

虑， 机构投资者往往会倾向于对中长期基本面

看好的公司加大持股力度。

在投资风向层面，根据过往情况，机构投资

者的举牌动作具有一定参考意义。陈华良表示，

机构投资者特别是有着良好业绩记录、 投资理

念成熟稳健的机构投资者， 其举牌行为往往代

表对公司发展的认可， 举牌时点也能代表对公

司股价、估值的认可，具有一定参考意义。

“这说明大家集中看好， 形成了一致预

期。 ” 久阳润泉董事长胡军程表示，随着经济复

苏，企业盈利修复，投资者信心增强，当前A股

总体估值处于相对低位， 具有吸引力，“日光

基” 的出现便是明显信号。

“机构投资风格上更倾向于长期价值投资，

当前频频举牌上市公司， 且举牌后存在锁定期

问题，是对公司、市场中长期前景看好，投资信

心有所回升的体现。 ” 弘毅远方国企转型升级

基金经理章劲表示。

他进一步表示：“今年以来国内经济处于

复苏趋势中，美联储加息周期步入尾声，美债

利率可能筑顶、中期趋势下行对市场估值从利

空转为利好。 当前A股和港股的估值水平较

低，市场风险偏好仍处于底部区域。 随着股市

回暖，险资和公募投资于股市的资金增速亦有

望回升。 ”

在不少专业投资者看来， 当前A股估值具

备较大吸引力。 弘毅远方基金宏观研究员林思

闪表示，建议重点关注受益于政策大力支持的、

盈利增速向上弹性更大的数字经济领域。其中，

可以特别关注通信、计算机、传媒等行业机会。

此外， 近年来央企经营情况向好， 盈利改善明

显，但估值长期低于民企，随着新一轮国企改革

加力提效，核心竞争力持续提升，中长期央企仍

具备较好的投资价值。

中欧基金基金经理钱亚风云表示，市场主

流指数（沪深300指数、中证500指数、创业板

指及中证1000指数） 市盈率估值均处于历史

相对低位水平，或具有较大向上空间，权益市

场投资机会丰富。 不过，不确定性因素仍未消

除，由于经济仍处于“固本培元” 修复阶段，叠

加外部环境的不确定性，A股投资进入 “纠

结” 时刻。

煜德投资研究部总经理李贺表示， 随着

经济逐步回升， 上市公司的报表整体会呈现

较高增长的局面， 而高增长会带来企业家与

投资者信心回升， 使投资增长、 员工收入增

加，从而促进消费增加。 当前，国内市场风险

可控，而政策着力推动发展的新兴领域、补短

板领域将持续出现投资机会。 不过， 未来一

年， 顺周期行业的回升动力可能超过部分新

兴产业。

险资频频举牌

除上述投资者外， 险资近期频频举牌的动

作更是备受关注。 据中国保险行业协会披露的

信息，今年已有3家保险公司及关联方主动举牌

上市公司。

3月3日， 中国太保公告显示，2月28日，中

国太保控股子公司中国太平洋人寿保险股份

有限公司通过港股通买入上市公司光大环境

H股690万股股票， 触发举牌线。 在本次举牌

前， 中国太保直接持有光大环境H股股票

1238.4万股，占其H股股本比例为0.2%；太保

人寿直接持有光大环境H股股票2.19亿股，占

其H股股本比例为3.57%； 太保财险直接持有

光大环境H股股票6241.4万股， 占其H股股本

比例为1.02%。本次举牌后，中国太保及控股子

公司共持有光大环境H股约3.07亿股， 占该上

市公司H股股本比例为5%。

2月10日，阳光人寿披露公告，阳光人寿于1

月31日认购首程控股2.53亿股配售股份， 占该

上市公司配售完成后总股本的3.36%；公司的关

联方和一致行动人阳光财产保险股份有限公司

（简称“阳光财险” )已持有首程控股股票。截至

2023年1月31日， 阳光人寿与阳光财险合并持

有首程控股港股股票4.56亿股， 占该上市公司

总股本的6.05%，达到举牌线。

此前，1月13日，中国人寿也发布公告称，于

1月9日通过定向增持举牌万达信息。 本次权益

变动完成后， 中国人寿及一致行动人合并持有

万达信息的股份由18.17%上升至20.32%。

从举牌方式来看，今年3次险资举牌的手段

各不相同。 中国太保及控股子公司是通过二级

市场增持的方式举牌上市公司； 阳光人寿是参

与了上市公司的配股认购； 而中国人寿则是通

过定增的方式举牌。

值得关注的是，与前两年相比，今年以来险

资举牌次数呈现回升态势。记者发现，2021年和

2022年分别有1次和4次险资举牌，其中2022年

仅有2次为主动举牌。 而2023年开年仅三个月，

险资主动举牌上市公司数量就已经超过2022年

全年。

从举牌对象来看，今年险资举牌对象多来

自与国家战略相关的行业。 Choice数据显示，

中国太保及控股子公司增持的光大环境是一

家主要从事能源及基础设施相关业务的投资

控股公司，其业务涵盖垃圾处理、污泥处理、污

水处理、环保技术研发、提供环保相关服务等

多个方面。 阳光人寿举牌的首程控股是一家主

要从事基金管理服务和停车资产经营管理的

投资控股公司。 中国人寿举牌的万达信息是一

家从事城市信息化领域服务的公司，其业务领

域涵盖医疗卫生、智慧政务、市场监管、民生保

障、城市安全、智慧教育、ICT信息科技创新、健

康管理和智慧城市公共平台的建设与运营等

领域。

此外， 今年险资并没有集中在以往比较青

睐的地产等板块举牌， 举牌对象所属行业更加

分散，且涵盖A股和港股两大市场。 前海开源基

金首席经济学家杨德龙分析：“现在港股整体

估值较低，给险资举牌创造了机会。而举牌对象

更加分散，更加多元化，体现险资在布局方面关

注多个行业，更加多样化。 ”
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