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编者按：随着A股上市公司2021年三季报披露收官，备受各方关注的社保基金、公募基金、券商、险资与QFII等
五大机构重仓股最新持仓情况浮出水面。不同的机构有着各自的投资理念与操作方式，其持仓变动方向对投
资者决策有一定借鉴意义。今日本报特对上述机构在三季度末的持仓情况进行梳理，并采访业内专家解读分
析，供投资者参考。

五大机构三季度A股投资路线图浮出
本报记者 吴晓璐 邢 萌

10月29日，深城交上市首日破发，收盘
价为33.59元/股，较发行价下跌7.97%。至
此，自10月22日以来，已连续6个交易日出现
新股首日破发，涉及中自科技等7只新股，4
只来自科创板，3只来自创业板。回顾10月
份，32只新股中有7只首日破发，占比22%。

记者梳理发现，这7只新股均是在发行
承销新规实施后进行的询价定价。随着注
册制改革不断推进，新股询价制度调整成
效渐显。市场人士认为，新股破发是一个
合理的、常态化的现象，更多地体现出注册
制下新股发行定价市场化，赚取一二级市
场价差不再无风险，也对投行和投资者提
出了更高要求。

投资者称“不再盲目打新”

新股破发促使投资者改变打新策略，
多位受访者向《证券日报》记者表示，看好
股市长期表现，还是会继续打新，但会有选
择地挑选新股。

“目前看来，新股破发毕竟是小概率事
件，我还是会继续申购。”有着7年打新经验
的郑女士对《证券日报》记者说，“资本市场
上，新股破发是正常现象，我更看重的是股
票的长期价值，看好股市的长期走势，所以
这不会影响我继续申购新股。”

“这几天的新股破发给我上了一课，对
我而言是个警示，以后打新要提高风险意
识。”作为20多年的老股民，李先生打新经
验丰富，“以前遇到新股就申购，基本上一
年能中5只左右，确实尝到了打新的甜头。”

“但以后打新会成为股民的考验。”李
先生对记者表示，自己肯定会继续打新，不
过要有选择地挑选新股、增强风险意识，多
考虑企业的经营方向、业绩发展等。“另外，
对个别发行价过高的企业，破发也属正常，
反映出市场各方不看好，以后我会对这种
企业提高警惕。”

有着多年股票投资经验的庞先生，则
认为当下的新股破发是个“好现象”。他对
记者表示，在成熟的资本市场，新股破发并
不是“稀罕事”。

“新股破发体现了市场化定价原则，以
往打新稳赚不赔的局面被打破，将进一步
提高投资者对新股价值的判断能力。”庞先
生说，“我对资本市场充满信心，未来会继
续打新，但不会盲目申购，而是会结合企业
的成长性、业绩指标、行业前景等进行综合
判断。另外，我还要好好学习下最新的股
票发行定价制度。”

“投资者不能以赌博心态参与打新，不
是所有的新股都能赚钱。投资者要坚持长
线投资、价值投资理念，不要被短期破发所
影响。如果看好企业的价值，即便是短期
破发，也可以继续持有，因为盈利只是一个
时间问题。”华泰联合证券执行委员会委员
张雷在接受《证券日报》记者采访时表示。

张雷建议，对于参与打新的投资者来
说，首先，要认真研读企业招股说明书。其
次，对于自己不熟悉的领域或者不了解的公
司，要更加谨慎，可以多听取专业投资顾问
的意见。未来投顾的价值会更加凸显，其专
业意见可以提升投资者打新获利的成功率。

“新股破发，会让投资者更加理性地参
与打新，更重视研究个股价值，而非压注新
股中签稳赚不赔。投资者要理性分析，尤其
是对新股风险要有足够的认知，选择绩优行
业和稳健型企业。”川财证券首席经济学家、
研究所所长陈雳对《证券日报》记者表示。

投行定价能力迎考验

若将统计新股破发的时间节点从上市
首日扩展至10月末，则破发的新股数量更
多。记者据同花顺iFinD数据统计，10月份
共有32只新股上市，截至10月29日收盘，已
有13只收盘价跌破发行价（含上述7只首日
破发新股），占比41%。其中，3只来自主板、
6只来自科创板、4只来自创业板。

“近日连续出现新股破发，主要原因是发
行承销新规实施后，定价更加市场化，新股发
行价格和二级市场之间的差价迅速缩小，因
此，导致了上市首日或者在上市后较短时间
内破发。不过，从全球资本市场来看，新股破
发是一个合理的、常态化的现象。”张雷表示。

对于新股破发常态化，张雷认为应从
以下角度来看，一方面，新股发行市场化程
度更高，定价更具灵活性。另一方面，一级
市场投资者参与的难度加大，需要投资者
具有更高的专业能力。

陈雳认为，随着新股上市数量的增多，
市场越来越重视其股价和自身价值的比
较。而随着新股询价制度的优化，打新将
越来越理性。

此外，新股破发常态化也在考验投行
的定价能力。“对投行而言，无疑要求其多
维度提高自身专业性，包括中介业务的执
业水平和发行定价能力。”陈雳表示。

“对投行而言，未来还是要坚持发行定
价市场化的方向，把新股发行价格定好、定
准。”张雷表示，投行定价其实是发行人和
投资者之间的一个中介和桥梁，未来需要
更好的发挥专业能力，扮演好自己的角色。

10月份32只新股上市
7只首日破发占比超两成
投资者称“被上了一课”

本报记者 姚 尧

随着2021年三季报披露完毕，作
为价值投资标杆的全国社保基金重
仓情况已显现。《证券日报》记者据
东方财富Choice数据整理，截至10月
31日，A股共有442家上市公司前十
大流通股股东名单中出现了社保基
金身影。

从持股数量看，截至2021年三季
度末，上述442家上市公司中，包括紫
金矿业、南山铝业、中国广核、攀钢钒
钛、华侨城A、中国巨石、金地集团、华
菱钢铁、厦门象屿、巨化股份、常熟银
行、华鲁恒升、中国建筑等在内的13只
个股的社保基金持股数量均在1亿股
以上。此外，社保基金对包括大秦铁
路（9290.90万股）、中国石化（8810.61
万股）、太阳纸业（8787.19万股）、人福
医 药（8529.68 万 股 ）、美 年 健 康
（8252.00万股）等在内的202只个股的
持股数量也在1000万股以上。

记者进一步梳理发现，社保基金
持 有 菲 利 华（10.86%）、明 志 科 技
（10.71%）、值得买（8.57%）、沃尔德
（8.38%）、杰普特（8.30%）等25家上
市公司股份占公司流通A股比例均
超过5%。

在新进持有方面，截至今年9月
末，社保基金共重仓新进持有120只个
股，对中国广核（13856.51万股）和攀钢
钒钛（13500.00万股）新进持有数量均
超过1亿股；对包括广发证券（7385.14
万股）、马钢股份（4128.68万股）、南钢
股 份（4112.04 万 股 ）、陕 西 煤 业
（4007.37万股）、绿地控股（3776.55万
股）等在内的34只个股新进持有数量
也均超过1000万股。

在增持方面，社保基金总计对123
只个股进行了重仓增持操作。其中，
对紫金矿业的增持股份数量最多，达

到 15220.01 万 股 ；对 包 括 中 国 巨 石
（6697.57万股）、新奥股份（3685.60万
股）、中兴通讯（3388.07万股）、金地集
团（2933.53万股）、神火股份（2923.85
万股）等在内的20只个股的增持数量
也超过1000万股。

从社保基金新进和增持的243只
重仓股行业分布看，在申万一级行业
中，医药生物行业企业最受社保基金
赏识，共有26家企业得到社保基金增
持；此外，电子行业和机械设备行业也
有24家企业被社保基金相中；还有21
家化工企业成为社保基金新的投资标
的；有色金属行业则有16家上市公司
得到青睐。

北京兰溪投资管理有限公司合伙
人张江红告诉《证券日报》记者：“社保
基金一是抓住原材料上涨造成的中上
游企业股价上行，如钢铁、交运、有色、
煤炭；二是在三季度股价波动下探逢
低布局，如机械、电子、电气设备等。
社保基金2020年度投资收益率超过
15%，为成立以来最高值。其坚持投资
行业龙头，进行价值投资并长期持有，
增加了收益。”

巨泽董事长马澄对《证券日报》记
者表示：“三季度社保基金投资主线围
绕诸如钢铁、有色、煤炭、化工等周期
股，也包括以光伏、锂电池等新能源板
块。经过接近一年的调整后，医药生
物行业股票部分品种价值再次凸显，
是下一阶段不错的配置选择。”

值得一提的是，被社保基金新进
和增持的243只重仓股中，共有196只
个股近30日内被机构给予“买入”或

“增持”等看好评级，占比80.66%。其
中，首旅酒店获得27次看好评级；广联
达和老板电器均获25次看好评级；中
兴通讯获24次看好评级；常熟银行和
太阳纸业均获22次看好评级；广和通
也获得了21次看好评级。

社保基金社保基金重仓442只个股
36只建仓量超1000万股

本报记者 张 颖
见习记者 楚丽君

公募基金作为A股市场的重要
参与者，其持仓动向一直备受投资
者关注。同花顺 iFinD数据显示，
三季度末，公募基金共持有2364只
A股。

其中，贵州茅台、宁德时代、五
粮液位居公募基金持股市值前三，
分别达到1631.74亿元、1412.76亿
元、915.46亿元，此外，药明康德、
海康威视、隆基股份、招商银行、泸
州老窖、东方财富、山西汾酒等7只
个股公募基金持股市值也均超500
亿元。

从持股数量看，分众传媒、紫金
矿业、东方财富等3只个股公募基金
持股数居前，分别为 16.53亿股、
16.00亿股、15.63亿股，此外，京东方
A、海康威视、招商银行、中国建筑、
保利发展、兴业银行、三峡能源、平
安银行等8只个股公募基金持仓均
超10亿股。

值得关注的是，今年三季度，公
募基金新进持有117只个股，其中
中国能建被新进持股数量最多，达

4.36亿股。此外，联创股份、中国电
信、长远锂科、时代电气、万向德
农、格科微等6只个股获新进持股
数量也均超1700万股。从增持角度
看，三季度，598只个股获公募基金
增持，其中三峡能源、广汇能源、中
国电建等3只个股获增持股数均超
2亿股。

此外，公募基金三季度末持仓
股主要集中在医药生物、电子、机
械设备、基础化工等四大申万一级
行业，分别为222只、208只、202只、
177只。

私募排排网基金经理胡泊就此
对《证券日报》记者表示，公募基金
是价值投资理念的秉承者，一般高
景气度、高成长的赛道，以及低估
值、高确定性的板块，都会得到公募
基金的关注。

接受《证券日报》记者采访的冬
拓投资基金经理王春秀表示，医药
生物行业受到集采政策的影响，不
确定性增多，个股盈利悬殊加大，
需要谨慎参与；电子行业与新能源
汽车、军工等景气行业关联较高的
细分领域增长较高，且持续性较
好，有不少的投资机会；机械设备

行业中风电、光伏、锂电池设备厂
商会充分受益于产业发展红利，值
得重点关注；今年是基础化工行业
的大年，产品价格大涨，企业盈利
水平创新高，股价和估值水平也攀
至高位，但是基础化工作为强周期
品种，超额盈利不能长期维持，而
且以煤炭、钢铁为代表的大宗商品
价格近期有拐点迹象，建议投资者
谨慎参与。

据《证券日报》记者梳理，上
述 2364家上市公司中，有 1633家
前三季度实现归母净利润同比增
长 ，占 比 近 七 成 。 其 中 ，亚 钾 国
际、国科微、康跃科技、*ST德新、
雷曼光电、陕西黑猫等6家公司前
三季度归母净利润同比增长均超
60倍，值得关注。

对于公募基金持仓背后蕴藏的
投资机会，胡泊表示，可以看到，有
基金在三季度进行了调仓，一方
面，高景气度的化工、电子、新能源
汽车等板块仍然受到公募基金青
睐；另一方面，经过充分调整的医
药生物、消费等板块估值回归合
理，这或许是接下来会有良好表现
的两大方向。

公募基金公募基金三季度末持有2364只A股
酒茅、锂茅持仓均超1400亿元

本报记者 吴 珊

随着A股上市公司三季报披露
收官，券商投资路径也浮出水面。
虽然与市场上其他主力机构的择
股思路、关注重点不尽一致，但可
以肯定的是，券商在2021年三季度
的布局方向透露了其对接下来行
情的预判，就投资者来说仍有一定
借鉴意义。

同花顺iFinD数据显示，截至今
年三季度末，共有402家上市公司前
十大流通股股东名单中出现券商身
影。券商共计持有54.86亿股，相较
2021年中报的48.94亿股，增加5.92
亿股；共计持股市值达652.18亿元，
相较2021年中报的533.72亿元，增
加118.46亿元。

具体来看，截至三季度末，券
商重仓新进、增持312家公司，对
27家持仓数量未变，并对63家进
行减持。

新进持仓方面，截至三季度
末，券商新进持有253家公司共计
14.07亿股，其中，34家公司新进股
份数量在1000万股以上，西部证

券、旋极信息、远兴能源、浙商证
券、*ST济堂等5家公司新进数量均
在6000万股以上。

增 持 方 面 ，截 至 三 季 度 末 ，
券 商 对 59家 公 司 进 行 了 增 持 操
作，增持后合计持股数量为13.06
亿股。其中，券商三季度增持股
份 数 量 超 1000 万 股 的 公 司 达 到
10家，*ST恒康、*ST邦讯、海康威
视等3家公司增持均在3000万股
以上。

进一步对券商重仓新进、增持
个股梳理发现，券商操作呈现三个
特征：首先，钟情绩优公司。实现
前三季度净利润同比增长的公司
达到240家，占比76.92%。其中，92
家公司报告期内净利润同比增幅
翻倍。

其次，低价股优势凸显。截至
10月 29日收盘，全部A股均价为
25.55元/股，券商重仓新进、增持公
司中有206家最新收盘价不足这一
数值，占比66.03%。其中，40家公司
最新收盘价低于5元/股。

龙赢富泽资产总经理童第轶
在接受《证券日报》记者采访时表

示，10月份以来，市场持续处于缺
乏亮点和主线行情的局面下，随着
三季报披露完毕，各行业的前期业
绩预期兑现，而在当前环境中又缺
乏对四季度的进一步乐观预期，这
更加剧了市场的迷茫和分化。“在
市场处于宽幅震荡的混沌时期，防
守和安全边际是我们要重点寻找
的投资支点。”

最后，紧跟热点布局周期股。
基础化工、机械设备、电气设备等三
大申万一级行业券商新进、增持股
扎堆，分别为37只、35只、30只。

值得一提的是，10月份，上述券
商新进持有公司股价表现分化明
显，仅有104家公司股价出现上涨，
占比33.33%。更有16只个股股价跌
幅超过20%。

接受记者采访的优美利投资总
经理何金龙表示，实际上，目前市场
依旧呈现出结构性的分化趋势。由
于宏观因素下资金面没有大的变
化，部分行业以政策利好作为助推
器，经过9月中旬至10月份市场的回
调，业绩增速较高的企业将实现强
有力的反弹。

券商券商三季度操作显露三大特征
增仓股10月份胜率仅为33%

本报记者 张 颖

三季报披露落幕，险资最新布
局随之浮出水面。

同花顺iFinD数据显示，截至今
年三季度末，沪深两市共有312家上
市公司，前十大流通股股东名单中
出现了险资的身影，险资合计持股
市值达到1.27万亿元。具体来看，86
家公司被险资新进持有，53家公司
被增持，合计139家公司。另外，91
家公司险资持仓未变，82家公司则
遭到减持。

从持股数量来看，险资持有的
前十大重仓股多数为银行股，持股
数量均超20亿股，分别为中国人寿、
平安银行、浦发银行、工商银行、农
业银行、民生银行、中国联通、兴业
银行、华夏银行、邮储银行，由此可
见，银行、保险等大金融股依然被险
资偏爱。

从持股比例看，中国人寿、平安
银行、金地集团、金融街、南玻A等5

只个股，险资持股量占流通股比例
均超30%。

从行业方面来看，今年三季度
被险资重仓新进增持的139只个股，
主要扎堆在基础化工（21家）、电子
（15家）、电力设备（15家）、机械设备
（12家）等四大行业。

有分析人士就此表示，一直以
来，险资对银行、地产股的持股比例
最大，对公用事业等能提供稳定现
金流的行业板块也持有一定比例，
但对科技股则较为谨慎。而今年险
资对周期股和科技股显现出了增配
意愿。

“人们认为险资对上涨逻辑
和政策方向把握最准，所以，险资
常常引导着市场资金的方向。”巨
泽投资董事长马澄告诉《证券日
报》记者，不过，对于险资热捧的
基 础 化 工 、机 械 设 备 、电 子 等 板
块，“我们认为是需要谨慎的，因
为，明年货币政策的收紧，会对基
础化工形成较大的利空，化工行

业业绩高增长的基础将遭动摇；
而机械设备、电子板块的增配，主
要逻辑还是基于我国出口强劲，
这也可能受到国际环境变化的阶
段性影响。”

接受《证券日报》记者采访的私
募排排网未来星基金经理胡泊表
示，三季度险资践行了价值投资理
念，增持的标的业绩确定性强、未来
成长空间大，且受益于政策扶持，又
或是处于景气周期。虽然一些板块
当前估值处于相对高位，但仍具有
长期投资价值。

值得关注的是，上述139只个股
三季度以来的市场表现可圈可点。
7月份以来，在大盘跌宕起伏中，上
证指数累计跌幅达1.22%，而上述
个股中的84只跑赢同期上证指数，
占比逾六成。其中，湖北宜化、运达
股份、永和股份、卫士通、兴发集
团、新强联、金雷股份、江苏新能等
8只个股表现抢眼，期间累计涨幅均
超100%，尽显强势。

险资险资重仓股三季度末市值超1.27万亿元
前十大重仓股银行是主流

本报记者 张 颖 见习记者 任世碧

三季报披露完毕，同花顺iFinD数
据显示，截至2021年三季度末，共有
580家公司前十大流通股股东中出现
QFII身影。具体来看，有417家公司股
票成为2021年三季度QFII新进、增持的
重点目标，45家公司被QFII持股数量未
变，118家公司股票遭QFII减持。

川财证券首席经济学家、研究所
所长陈雳在接受《证券日报》记者采访
时表示，“QFII代表的海外资金看好A
股，主要因为A股相对其他新兴市场
有更高的配置价值；同时，从A股估值
水平看，长线投资价值日益显现；而
QFII持股有长期化、稳健化特征，三季
报显示，QFII持仓较前一季度并未发
生显著变化，其关注点仍然集中在公
司质地上。”

上述580只个股中，QFII持股市值
超10亿元的有37只。其中，隆基股份
QFII本期持股市值最多，达到261.32
亿元；宁德时代紧随其后，QFII持股
市值也达到224亿元；南京银行QFII
本期持股市值则达到123.79亿元；而
生益科技、东方雨虹、广联达、顺丰控
股、双环传动等5只个股QFII持股市
值亦均逾4亿元。

在417只重仓新进、增持的个股
中，有327只个股为三季度QFII新进持
有，其中34只新进数量超1000万股，山
东钢铁居新进数量首位，达到10521.22
万股，伊利股份、双星新材、歌尔股份、
东旭光电、河钢股份、首创环保、徐工
机械、太原重工、信邦制药、再升科技
等10只个股新进数量均超2000万股。

此外，截至三季度末，QFII对90只
个股进行增持。其中，东方雨虹、南京
银行本期QFII增持数量均超1万股，分
别为11796.15万股、10632.53万股，双
环传动、工业富联、蓝思科技、皖维高
新、顺丰控股等5只个股增持数量均在
2000万股以上。

值得一提的是，截至三季度末，
QFII共现身59只科创板个股的前十大
流通股股东名单，其中32只为三季度
新进持有，道通科技和唯赛勃本期新
进数量均超600万股；华熙生物、乐鑫
科技、奥普特、江航装备、埃夫特、智洋
创新、恒玄科技、心脉医疗、华锐精密、
霍莱沃等10只个股在三季度获QFII继
续增持。

业绩增长稳定、确定性强是QFII
选股的主要准则。数据显示，上述
580家被QFII持有的公司中，有416家
公司2021年前三季度实现净利润同
比增长，占比逾七成。其中，143家公
司报告期内均实现净利润同比增长
超100%。

上述QFII重仓股10月份股价表现
分化，198只期间股价实现上涨，占比
逾三成。其中75只累计涨幅超10%，文
山电力涨幅居首，累计达到159.55%；
金发拉比、德业股份、申菱环境、新元
科技、海源复材等5只个股累计涨幅也
均超40%，表现抢眼。

据《证券日报》记者梳理，上述417
只个股涉及30个申万一级行业，以绝
对持股数量来看，QFII新进增持机械设
备行业个股数量最多，达到57只；同
时，电力设备、电子、医药生物、基础化
工、有色金属等五行业QFII新进增持个
股数量也均在20只以上，分别为34只、
34只、30只、25只、22只；而有色金属、
机械设备、电力设备、电子等四行业
QFII新进增持个股数量占行业内成份
股总数比例则达到了10%及以上，分别
为17.46%、12.90%、12.32%、10.00%。

私募排排网研究员刘有华对记者
表示，投资也不能完全根据这些指标
来做决定，不能仅因为外资的入驻而
决定操作策略，还要重点去研究这些
品种有没有业绩支撑，未来有没有确
定的成长性，在当前以‘业绩为王’的
行情下，只有业绩稳定成长的龙头股
才有持续表现的机会。”

QFIIQFII重仓新进、增持417只个股
扎堆机械设备等六行业


