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加码中国市场 外资机构发声唱多

□本报记者 葛瑶 赵若帆

日前，信安金融集团（以下简称

“信安” ）在华全资子公司拿下QDLP

（合格境内有限合伙人）资格，这意

味着其可在境内募集人民币资金，并

投资于海外市场。 与此同时，8月经济

数据稳中向好，多家外资机构开始唱

多， 高盛重申对中国股票维持超配。

外资机构人士表示，看好中国经济在

今年剩余时间内实现温和复苏。

养老金巨头来华募资

日前，中国证券投资基金业协会

网站披露的信息显示，信安私募基金

管理（上海）有限公司完成登记，业

务类型为“QDLP等试点机构” 。

这家私募基金背后， 正是美国

养老金巨头———信安金融集团。 从

股东来看， 信安私募基金的全资股

东为信安环球投资 (新加坡 )有限公

司，隶属于信安环球投资，其母公司

为信安。 信安是美国大型养老金管

理机构， 提供养老金和员工福利解

决方案以及个人保险解决方案。 拿

下QDLP资格，意味着信安可向境内

的合格投资者募集人民币资金，并

投资于海外市场。

据了解，信安私募基金拟从事的

主营业务领域为：在境内募集资金设

立基金投向信安集团境外另类私募

股债权、证券类、跨一二级资产类别

等产品以及其他符合法律法规及监

管要求的投资标的。

信安布局中国颇早，1994年便在

中国成立代表处，是较早进入中国的

外资机构之一。 入华近30年，信安陆

续成立了三家合资公司。 2005年，信

安与建行合资成立建信基金，开展公

募基金业务。 2022年，信安成功入股

建信养老金管理公司，成为第一家投

资于国内银行系养老金公司的跨国

公司，进一步在中国市场开拓养老金

业务。信安与建信信托于2016年合资

成立信建赢石私募基金管理公司，专

注于物流地产投资。 公司在2023年3

月完成备案， 机构类型为私募股权、

创业投资基金管理人。

信安私募基金成立后，这家养老

金巨头的中国市场布局再落一子，业

务结构进一步完善。 中国证券报记者

了解到，信安私募基金目前已获得上

海外汇管理局授予的1亿美元QDLP

投资额度。

QDLP资格成香饽饽

我国资本市场持续对外开放，吸

引着国际投资者的目光。 不久前，黑

石也拿下QDLP牌照。 中国证券投资

基金业协会的备案信息显示， 黑石

（上海） 私募基金管理有限公司于

2023年8月21日完成登记， 业务类型

为“QDLP等试点机构” 。

再 往 前 追 溯 ，KKR 同 样 加 码

QDLP业务， 其全资子公司开德私募

成立于2021年11月， 为外商独资企

业，于2022年拿下QDLP资格。 此外，

上海市地方金融监督管理局官网信

息显示，贝莱德基金、安中投资两家

机构于2022年参与QDLP试点。

QDLP为何成为巨头们争相布局

的业务条线？

机构人士此前指出，QDLP对外

资机构开放、对境外产品开放、对境

外资产开放的三大特点，令其成为极

为灵活的投资工具。

海南省绿色金融研究院表示，

QDLP的境外投资几乎不受限， 覆盖

一级市场、二级市场、期货、股票和大

宗商品市场等。 此外，QDLP由于采取

了私募方式，所以业务可以直接对境

外资管机构开放，开放度更高。 因此，

QDLP可以引进境外优质资管机构，

可以以联接基金方式投资于境外基

金等产品，也可以直接投资于各类大

类资产，国内高净值客户可以与国外

投资者投资于同一管理人、同样的产

品、同样的资产，进一步丰富境内的

合格投资者的投资渠道。

看好中国经济温和复苏

8月份经济数据稳中向好， 表明

国民经济加快恢复。 外资机构人士表

示，从数据来看工业需求复苏迹象初

现，叠加多项利好政策出台，看好中

国经济在今年余下时间内实现温和

复苏。

瑞士百达财富管理亚洲宏观经

济研究主管陈东表示， 自8月下旬以

来，观察到中国政府的政策支持节奏

加快、力度加大。 目前出台的措施较

为具体，并且迅速落地，因此可能在

短期内给经济带来一定的实质改善。

8月， 多项工业数据表现稳中向

好。 中国官方制造业采购经理人指数

（PMI） 连续第三个月回升。 除了整

体数据外，8月份生产和新订单分类

指数均升至50%的临界值以上。 陈东

认为，这是中国工业活动企稳的初步

迹象， 并且与6月份以来中国大宗商

品价格的上涨趋势呼应。 整体来看，

中国经济将在今年余下时间内实现

温和复苏。

具体到股票市场，高盛研究部股

票策略团队表示，中国股市有望在今

年年底前出现上行的交易机会，对中

国股票维持超配。

上述判断主要基于五大原因。 一

是宽松政策提速。 近期政府出台了一

系列配合紧密的组合政策。 现已公布

的政策组合应有助于增长企稳，降低

系统性风险。二是周期性改善。 8月数

据已表现出增长企稳迹象。 库存周期

变化、政策刺激的滞后效应以及全球

制造业周期触底反弹，是高盛经济学

家对2023年下半年的增长预测高于

市场预期的几个关键因素。 三是市场

技术面向好。 在2008年、2014年、

2020年三轮由房地产主导的宽松时

期， 市场回升10%-20%。 四是低估

值。MSCI中国指数和沪深300指数目

前的动态市盈率分别为10倍和11倍，

均处于历史区间低位。 五是低仓位。

海外对冲基金和公募基金持仓均处

于低位。

机构大比例持有

Wind数据显示， 部分主题特征

明显的权益类基金获得机构较高比

例持有。

据定期报告，2022年末， 交银新

生活力的机构持有比例为0.96% ，

2023年6月30日该比例为21.69%，上

升20.73个百分点；2022年末，诺安积

极回报A的机构持有比例为0.89%，

2023年6月30日该比例为39.10%，上

升38.21个百分点；2022年末，长城创

新驱动A的机构持有比例为0.02%，

2023年6月30日该比例为35.82%，上

升35.80个百分点；2022年末，创金合

信科技成长A的机构持有比例为

0.25% ，2023年 6月 30日该比例为

44.91%， 上升44.66个百分；2022年

末， 富国通胀通缩主题A的机构持有

比例为32.71%，2023年6月30日该比

例为52.02%，上升19.31个百分点。

此外，不少中小盘风格基金获机

构大比例持有。

据定期报告，2022年末， 景顺长

城 中 小 盘 A 的 机 构 持 有 比 例 为

1.56% ，2023年上半年末该比例为

72.01%，上升70.45个百分点；2022年

末， 长城量化小盘A的机构持有比例

为14.58%，2023年上半年末该比例为

61.59%，上升47.01个百分点。

投资机会或较分散

部分受机构大幅增持的基金在

中报的投资展望中认为， 下半年A股

市场行业主题风格明显、投资机会或

较为分散。

长城创新驱动在2023年中报投

资展望中称，展望下半年，中美去库

存临近尾声，叠加国内越来越多宏观

调控政策的相继落地，经济将逐渐企

稳向上。A股的机会会更加分散，顺周

期方向值得重视。

此外，鉴于当前较低的市场位置

和估值，长城创新驱动持续保持偏高

的仓位水平；在行业配置上，聚焦制

造业中的科技创新和经济复苏等方

向，包括电子、机械、军工、新能源等

细分行业，自下而上寻找有业绩加速

或者业绩反转可能的标的。

富国通胀通缩主题在2023年中

报中表示，看好下半年的科技投资机

会。 AI产业经历了二季度的挤泡沫的

过程，行业基本面凸显投资价值。 从

全球视角来看，AI产业发展有条不

紊，后续有望捕捉其细分领域投资机

会。 此外，创金合信科技成长在中报

中表示，下半年AI板块的行情不一定

会弱于上半年。 随着政策、项目的落

地转而国内AI产业投资性价比凸显，

在应用、算力和大模型各个环节可能

都会涌现出一批新的具有投资价值

个股，下半年的投资逻辑可能与上半

年不同。 除AI外，随着去库存的推进

和下半年传统旺季的到来，消费电子

和芯片可能会在某个时点展现出较

为明显的反转迹象，MR产业链、信创

产业行情未来值得期待。

交银新生活力则在2023年中报

投资展望中称，倾向于投资具有全球

视野的龙头下游终端消费品这一“传

统赛道” 。 交银新生活力参与投资了

一些能参与全球能源、交通、电力系

统建设的主设备级企业。 同样，基于

中游高端零部件的国产化程度越来

越高，下游主设备企业也获得更强的

竞争力。

“中小盘基” 受关注

Wind数据显示， 不少 “中小盘

基” 被机构大比例持有，其后续投资

动向随之曝光。

上半年受机构大比例增持的景

顺长城中小盘混合A在2023年中报

中称，自2021年三季度以来，宏观经

济进入去库存周期已有数个季度，企

业库存的去化已接近尾声。 当前处于

经济复苏的初期，经济复苏有可能按

照正常的节奏行进：从服务业向可选

消费传导， 可选消费带动中游制造

业，再向上游原材料传导，最后向企

业资本开支、投融资以及金融地产行

业扩散。

此外， 景顺长城中小盘中报表

示，A股整体估值水平仍处于历史较

低位置，相对于其他资产也具备较好

的投资性价比。 随着宏观经济触底回

升，投资机会将越来越多。 当前应为

宏观经济触底反转做好准备，积极布

局经济复苏相关板块，同时寻找制造

业细分产业链的产业升级和个股投

资机会。

长城量化小盘则在中报中表示，

当前A股总体估值仍然处在过去十年

中枢以下位置， 下行风险预计较小，

从大类资产比较的角度，权益市场已

经进入价值区间； 从宏观层面来看，

当前的政策环境积极正面，随着下半

年一系列企业、民生政策落地，经济

有望进一步好转。

此外，当前小盘股的绝对收益配

置价值凸显，深度学习与人工智能等

新的算法对于中小市值选股因子仍

有较大的潜力空间，有利于在均衡行

业配置的基础上抓住阶段性的价差

投资机会。

上半年持仓动向曝光

机构偏爱主题+中小风格基金

Wind数据显示， 今年上半

年，在市场震荡环境下，部分基

金受到机构投资者的青睐，机构

投资者持有基金份额占比环比

提升幅度明显。 交银新生活力、

诺安积极回报A、 景顺长城中小

盘A等基金， 机构持仓比例大幅

上升。 中国证券报记者梳理发

现，上半年机构持仓较多的基金

特征明显：一为主题特征明显的

权益类基金，二为投资方向偏中

小盘风格的基金。

□本报记者 朱涵

视觉中国图片

上半年持仓动向曝光

机构偏爱主题+中小风格基金

本报记者 朱涵

Wind数据显示，今年上半年，在市场震荡环境下，部分基金受到机构投资者的青睐，机构投资者持有基金份额占比环比提升幅度明显。交银新生活力 、诺安积极回报A、景顺长城中小盘A等基金，机构持仓比例大幅上升。中国证券报

记者梳理发现，上半年机构持仓较多的基金特征明显：一为主题特征明显的权益类基金，二为投资方向偏中小盘风格的基金。

机构大比例持有

Wind数据显示，部分主题特征明显的权益类基金获得机构较高比例持有。

据定期报告，2022年末 ，交银新生活力的机构持有比例为0.96%，2023年6月 30日该比例为21.69%，上升 20.73个百分点；2022年末，诺安积极回报A的机构持有比例为 0.89%，2023年6月30日该比例为39.10%，上升 38.21个百分点 ；2022年

末，长城创新驱动A的机构持有比例为 0.02%，2023年6月30日该比例为 35.82%，上升35.80个百分点 ；2022年末，创金合信科技成长A的机构持有比例为0.25%，2023年6月 30日该比例为44.91%，上升44.66个百分 ；2022年末，富 国通胀 通缩主

题A的机构持有比例为32.71%，2023年 6月30日该比例为52.02%，上升19.31个百分点。

此外，不少中小盘风格基金获机构大比例持有。

据定期报告，2022年末 ，景顺长城中小盘A的机构持有比例为1.56%，2023年上半年末该比例为72.01%，上升 70.45个百分点 ；2022年末，长城量化小盘A的机构持有比例为 14.58%，2023年上半年末该比例为61.59%，上升47.01个百分点。

投资机会或较分散

部分受机构大幅增持的基金在中报的投资展望中认为，下半年A股市场行业主题风格明显、投资机会或较为分散 。

长城创新驱动在 2023年中报投资展望中称，展望下半年，中美去库存临近尾声 ，叠加国内越来越多宏观调控政策的相继落地，经济将逐渐企稳向上。 A股的机会会更加分散，顺周期方向值得重视 。

此外，鉴于当前较低的市场位置和估值，长城创新驱动持续保持偏高的仓位水平；在行业配置上，聚焦制造业中的科技创新和经济复苏等方向，包括电子、机械、军工、新能源等细分行业，自下而上寻找有业绩加速或者业绩反转可能

的标的。

富国通胀通缩主题在2023年中报中表示，看好下半年的科技投资机会。 AI产业经历了二季度的挤泡沫的过程，行业基本面凸显投资价值 。 从全球视角来看，AI产业发展有条不紊，后续有望捕捉其细分领域投资机会。 此外，创金合 信

科技成长在中报中表示，下半年AI板块的行情不一定会弱于上半年。 随着政策、项目的落地转而国内AI产业投资性价比凸显，在应用、算力和大模型各个环节可能都会涌现出一批新的具有投资价值个股，下半年的投资逻辑可能与上半

年不同。 除AI外，随着去库存的推进和下半年传统旺季的到来，消费电子和芯片可能会在某个时点展现出较为明显的反转迹象，MR产业链、信创产业行情未来值得期待。

交银新生活力则在2023年中报投资展望中称，倾向于投资具有全球视野的龙头下游终端消费品这一“传统赛道” 。 交银新生活力参与投资了一些能参与全球能源、交通 、电力系统建设的主设备级企业。 同样，基于中游高端零部件的

国产化程度越来越高，下游主设备企业也获得更强的竞争力。

“中小盘基” 受关注

Wind数据显示，不少“中小盘基” 被机构大比例持有，其后续投资动向随之曝光 。

上半年受机构大比例增持的景顺长城中小盘混合A在2023年中报中称，自2021年三季度以来，宏观经济进入去库存周期已有数个季度，企业库存的去化已接近尾声 。 当前处于经济复苏的初期，经济复苏有 可能按 照正常的 节奏行

进：从服务业向可选消费传导，可选消费带动中游制造业，再向上游原材料传导，最后向企业资本开支 、投融资以及金融地产行业扩散 。

此外，景顺长城中小盘中报表示，A股整体估值水平仍处于历史较低位置，相对于其他资产也具备较好的投资性价比。随着宏观经济触底回升，投资机会将越来越多。当前应为宏观经济触底反转做好准备 ，积极布局经济复苏相关板

块，同时寻找制造业细分产业链的产业升级和个股投资机会。

长城量化小盘则在中报中表示，当前A股总体估值仍然处在过去十年中枢以下位置，下行风险预计较小，从大类资产比较的角度，权益市场已经进入价值区间；从宏观层面来看，当前的政策环境积极正面 ，随着下半 年一系 列企业 、

民生政策落地，经济有望进一步好转。

此外，当前小盘股的绝对收益配置价值凸显，深度学习与人工智能等新的算法对于中小市值选股因子仍有较大的潜力空间，有利于在均衡行业配置的基础上抓住阶段性的价差投资机会。


