
 

杨德龙：今年北向资金继续净

流入 A 股 表明中国优质资产

具备投资吸引力 
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意见领袖丨杨德龙 

 

今年以来，虽然 A股市场受到内外部利空因素的影响出现了持续调整，

但是外资还是不断流入到 A股市场。据统计，截至三季度末，北上资金流

入 A股 522亿，显示出中国优质资产对于外资依然具有比较大的投资吸引

力，北向资金一向被视为聪明的钱，在市场出现持续调整的时候，外资却

逆向流入到 A股市场。释放出积极信号，表明外资对于 A股的优质资产依

然是青睐有加。而从外资流入的前 20大重仓股来看，无一例外均是各行业

的白马龙头股，包括金融、消费、新能源等各个细分领域的行业龙头。2016

年我就建议大家跟着外资学投资，就是学习外资的选股方法和投资理念，

外资长期以来坚持做价值投资，流入的行业和板块均是经济转型受益的板

块，流入的个股也以行业龙头股为主，这也使得外资在过去几年的投资超
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额收益很大，这一点也值得 A股市场投资者学习。 

做价值投资，逆向投资是一个重要的方面。受到一些超预期因素的影

响，优质龙头股跌出了价值，往往就具备了配置的机会，而外资正是在市

场调整的时候加大对于中国资产的配置比例。无论是中国债券还是股票，

对于外资来说均具有比较大的投资吸引力，而近期多家外资投行也表示，

看好中国资产中长期的发展前景，特别是在全球面临高通胀的时候，所以

美联储不得不采取快速加息缩表的方式来应对高通胀。而目前中国通胀率

不高，我国央行实施了相对宽松的货币政策，通过降息降准的方式来稳定

经济增速。一旦我国经济出现恢复性增长，预计外资还有望加速流入到 A

股市场，给市场带来更大的信心。 

近期多家上市公司发布了增持回购的公告，而多家公募基金也纷纷发

布了回购本公司基金的公告，向市场释放出积极的信号。在市场整体低迷

的情况之下，基金公司率先用固有资金进行回购，表明对于 A股市场中长

期看法依然是偏乐观，对于 A股的优质资产依然是看好的。前海开源基金

公告，9月份以来已经用固有资金回自购本公司旗下 2.3亿元的基金，而对

于未来的发展，前海开源基金认为未来十年 A股市场有望成为全球资本市

场中表现比较好的方向，是未来世界发展的亮点。从中长期来看，市场的

调整往往也诞生配置的机会，特别是受到短期因素的影响造成的调整，往

往也是做逆向投资的好时机。 

从全球资本市场的对比来看，海外市场依然面临着美联储加息的压力，
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根据最新公布的 9月份 CPI来看，美国 9月份 CPI仍然高达 8.2%，并没

有出现明显的回落，这表明虽然今年以来美联储已经五次加息，但是并没

有改变通胀居高不下的状况，这也说明这一轮美国的通胀属于原因比较复

杂的一次通胀，除了美联储过去三年采取无限量化宽松以及零利率所造成

的资产泡沫，同时也受到疫情和俄乌冲突等多重因素影响导致的供应链短

缺，能源价格、资源价格均出现大幅上涨造成通胀居高不下，对于全球资

本市场都形成比较明显的影响。 

相对而言，A 股市场已经具备比较多的低位特征，一是资本回购股份

创历史新高，今年以来已经有 1100家上市公司累计回购 1589亿元，同比

增 85.5%。二是当前破净公司数量远超沪指 1664 点大底时的数值，据统

计，10月 18日破净公司数目为 378家，破净率 7.68%。第 3点，近期公

募基金、券商资管机构纷纷启动自购，表明了对于当前市场投资价值的信

心。第四个特征，市场成交量大幅萎缩，所谓地量见地价，当前市场日成

交量仅相当于今年以来成交平均值的六成，两融余额与 4 月阶段性见底时

接近。第 5点，上半年住户存款新增超 10万亿元，远超往年同期数据，存

款数量增加也往往是市场低位的一个重要指标。所以综合来看，虽然当前

市场依然表现较为低迷，大盘 3000 点附近多空分歧较大，但是从逆向投

资的角度来说，当前也是适合做逆向投资布局的一个时间窗口。 

三季度我国经济已经开始出现复苏的态势，虽然复苏力度还不大，但

是市场复苏的前景依然良好。四季度随着稳定经济增长的一系列政策逐步

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_47495


