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)1、总体配置：北上流入提速，连续两日破百亿。人民币升值叠加 MSCI 中国 A50 期货问世，北上连续两日流入破百亿。据路透社报道，美国商务部近期文件显示，华为与中芯国际供应商取得美国出口许可证，中美关系改善预期继续升温，同时人民币强势反弹，美元兑离岸人民币一度升破6.4，人民币资产性价比继续凸显。此外，港交所首支 A 股期货——MSCI 中国 A50 互联互通指数期货合约也在 10 月 18 日成功上市，进一步丰富
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了外资的 A 股配置工具。人民币升值叠加指数期货上市驱动外资大幅入场，10 月 21 日、22 日，连续两日流入破百亿，其中 MSCI 中国 A50 成分股独占约 110 亿元（北上合计 234 亿元）。历史经验也表明，北上大幅流入往往将对市场情绪起到一定的正面催化，核心指数上行动能均有所增  强。。
配置盘与交易盘携手增配，单周净流入 233 亿。上周北上资金累计净流
入 233.03 亿元，其中配置盘净流入 126.84 亿元，交易盘净流入约 107.24
亿元。与此同时，南下资金连续四周保持流入，上周累计净流入 36.21 亿
元。截止 10 月 22 日，北上配置盘和交易盘今年以来累计净流入分别达到
3329.90 亿元和-225.03 亿元。
2、行业配置：电气设备获增持居前，非银金融遭减持居多。整体视角下，  电气设备（+51.41 亿）、汽车（+32.83 亿）和化工（+28.86 亿）净流入居前，而非银金融（-18.95 亿）、交通运输（-12.78 亿）和钢铁（-7.74 亿） 净流出居多。
从资金类型拆分看：交易盘视角下，化工（+28.00 亿）净流入最多，而非银金融（-28.41 亿）净流出最多；配置盘视角下，电气设备（+33.04 亿） 净流入最多，而房地产（-12.71 亿）净流出最多。
3、个股配置：宁德时代增持居前，中远海控减持居多。整体视角下，宁德时代（+36.75 亿元）、万华化学（+14.79 亿元）和招商银行（+13.56 亿元）净流入居前；而中远海控（-12.01 亿元）、万科 A（-11.47 亿元） 和平安银行（-6.15 亿元）流出居多。
从资金类型拆分看，交易盘视角下，宁德时代（+21.84 亿元）、国瓷材料
（+14.71 亿元）和美的集团（+12.68 亿元）净流入居前；而东方财富（-
9.14 亿元）、中国平安（-7.35 亿元）和韦尔股份（-5.69 亿元）流出居多。配置盘视角下，宁德时代（+14.90 亿元）、海天味业（+7.18 亿元）和埃斯顿（+7.03 亿元）净流入居前；而国瓷材料（-15.41 亿元）、万科 A（-
12.84 亿元）和中远海控（-6.53 亿元）流出居多。
风险提示：1、海外市场波动加剧；2、汇率贬值风险。
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1、总体配置：北上流入提速，连续两日破百亿

人民币升值叠加 MSCI 中国 A50 期货问世，北上连续两日流入破百亿。据路透社报道， 美国商务部近期文件显示，华为与中芯国际供应商取得美国出口许可证，中美关系改善预期继续升温，同时人民币强势反弹，美元兑离岸人民币一度升破 6.4，人民币资产性价比继续凸显。此外，港交所首支 A 股期货——MSCI 中国A50 互联互通指数期货合约也在 10 月 18 日成功上市，进一步丰富了外资的 A 股配置工具。人民币升值叠加指数期货上市驱动外资大幅入场，10 月 21 日、22 日，连续两日流入破百亿，其中 MSCI 中国A50 成分股独占约 110 亿元（北上合计 234 亿元）。历史经验也表明，北上大幅流入往往将对市场情绪起到一定的正面催化，核心指数上行动能均有所增强。

	图表 1：北上大幅流入过后（单日流入破百亿），核心指数涨跌幅表现

	

	资料来源：Wind，国盛证券研究所




北上流入加快，配置盘与交易盘均大幅流入。近期北上资金流入节奏加快，10 月 21、22
日，北上通道连续两日流入破百亿，上周北上资金累计净流入 233.03 亿元，配置盘由小
幅流出转为大幅流入，净流入 126.84 亿元，同期交易盘也表现为大幅流入，净流入约
107.24 亿元。与此同时，南下资金连续四周保持流入，上周累计净流入 36.21 亿元。截止 10 月 22 日，北上配置盘和交易盘今年以来累计净流入分别达到 3329.90 亿元和-
225.03 亿元。
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)图表 2：北上资金净流入 233.03 亿元	图表 3：南下资金净流入 33.83 亿元
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资料来源：Wind，国盛证券研究所	资料来源：Wind，国盛证券研究所

图表 4：北上配置盘资金净流入 126.84 亿元	图表 5：北上交易盘资金净流入 107.24 亿元
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资料来源：Wind，国盛证券研究所	资料来源：Wind，国盛证券研究所

板块与风格结构上，主板及科创板仓位微降，消费与中游制造流入提速。板块仓位层面， 上周主板和科创板仓位微降，而创业板仓位回升。截至 10 月 22 日，陆股通主板、创业板、科创板持仓比例分别为 81.70%、17.59%和 0.71%。大类风格结构上，上周科技、消费医药、中游制造和上游资源风格 30 日外资日均净流入趋势上行，仅大金融风格 30
日外资日均净流入小幅回落。具体来看，截至 10 月 22 日，科技、消费医药、中游制造、
上游资源和大金融的近 30 日外资日均净流入规模分别约 11.95 亿元、9.14 亿元、2.84 亿元、-0.86 亿元和-1.71 亿元。

图表 6：主板仓位本周下降	图表 7：创业板仓位本周上升
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资料来源：Wind，国盛证券研究所	资料来源：Wind，国盛证券研究所


	图表 8：外资风格流入结构历史变动
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	资料来源：Wind，国盛证券研究所



2、行业配置：电气设备获增持居首，非银金融遭减持居多

2.1 行业仓位：电气设备获增仓居首，医药生物遭减仓居多
电气设备仓位提升居首，医药生物仓位回落较多。从持股仓位变动看，消费医药与大金融风格的行业仓位大多数回落，其中消费医药中的医药生物与食品饮料仓位明显回落。具体来看，电气设备、化工和汽车仓位提升居前，分别环比提升1.32%、0.41%和0.23%， 而医药生物、食品饮料和房地产仓位回落居多，分别环比降低 0.69%、0.51%和 0.18%。

图表 9：电气设备仓位环比提升居首，医药生物环比降低居前
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资料来源：Wind，国盛证券研究所



从资金性质拆分看：
交易盘：电气设备、化工和汽车仓位提升居前，分别环比提升 1.79%、0.77%和 0.57%， 而食品饮料、医药生物和非银金融仓位回落居多，分别环比降低 1.04%、0.98%和 0.7%。
配置盘：电气设备、化工和机械设备仓位提升居前，分别环比提升1.21%、0.31%和0.24%， 而医药生物、食品饮料和家用电器仓位回落居多，分别环比降低0.62%、0.38%和0.27%。


图表 10：北上交易盘行业仓位变动	图表 11：北上配置盘行业仓位变动
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2.2 行业净流入：电气设备净流入居前，非银金融净流出居多
电气设备获增持居前，非银金融遭减持居多。根据我们的估算，上周电气设备、汽车和化工行业净流入居前，分别净流入 51.41 亿元、32.83 亿元和 28.86 亿元；同时非银金
融、交通运输和钢铁行业净流出较多，分别净流出 18.95 亿元、12.78 亿元和 7.74 亿元。

	图表 12：电气设备、汽车流入居首，非银金融、交通运输流出居多
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	资料来源：Wind，国盛证券研究所





从资金性质拆分看:
交易盘：上周净流入前三大行业依次为化工、汽车和银行，分别净流入 28.00 亿元、23.58
亿元和 23.00 亿元；净流出前三大行业依次为非银金融、钢铁和交通运输，分别净流出
28.41 亿元、9.55 亿元和 8.41 亿元；
配置盘：上周净流入前三大行业依次为电气设备、机械设备和有色金属，分别净流入
33.04 亿元、21.38 亿元和 17.71 亿元；净流出前三大行业依次为房地产、交通运输和银行，分别净流出 12.71 亿元、4.37 亿元和 2.40 亿元；



图表 13：北上交易盘净流入行业分布	图表 14：北上配置盘净流入行业分布





40
30
20
10
0
-10
-20
-30
-40


4	40
 (
交易盘区间净流入额（亿元，左轴）
区间涨跌幅
(%
，右轴
)
)3	30
2	20
1	10
0
-1	0
-2	-10
 (
化工汽车银行
家用电器
采掘
电气设备有色金属公用事业
房 地 产 电子
食品饮料
传媒
休闲服务轻工制造农林牧渔机械设备
通信
纺织服装商业贸易国防军工
综合
建筑材料
计 算 机 
医药生物建筑装饰交通运输
钢铁
非银金融
)-3	-20

配置盘区间净流入额（亿元，左轴）


 (
区间涨跌幅
(%
，右轴
)
)4.00
3.00
2.00
1.00
0.00
-1.00
-2.00
 (
电气设备机械设备有色金属
计 算 机 
食品饮料医药生物非银金融
汽车
公用事业农林牧渔建筑装饰
采掘电子钢铁化工
国防军工
通信
家用电器商业贸易纺织服装轻工制造休闲服务建筑材料
综合传媒银行
交通运输
房地产
)-3.00




 
资料来源：Wind，国盛证券研究所	资料来源：Wind，国盛证券研究所

3、个股配置：宁德时代增持居前，中远海控减持居多

3.1 持股集中度：持股集中度延续抬升，持股高占比公司数目下降
从持股集中度变动看，陆股通前二十大重仓股持股市值占比上周上升 0.45%至 39.18%。而持股占流通股本比例超过 10%的公司数目下降至 75 家。前 5 大重仓股依次为贵州茅
台、宁德时代、美的集团、招商银行和隆基股份，持股规模分别为 1673.45 亿元、1050.06 亿元、992.43 亿元、788.86 亿元和 564.88 亿元。


	图表 15：北上资金持仓集中度延续抬升，持股高占比公司数目下降

	前二十大重仓个股持仓市值/总持仓市值（左轴）
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	资料来源：Wind，国盛证券研究所




截止 10 月 22 日，北上个股仓位创新高个股名单：宁德时代（4.00%）、万华化学（0.98%）和比亚迪（0.73%）、亿纬锂能（0.54%）等。


	图表 16：外资个股持仓创新高个股名单（个股仓位超 0.5%）

	证券代码
	证券简称
	当前外资仓位
	总市值（亿元）
	自由流通市值（亿元）
	所属行业

	300750.SZ
	宁德时代
	4.00%
	14,007
	7,471
	电气设备

	600309.SH
	万华化学
	0.98%
	3,486
	1,581
	化工

	002594.SZ
	比亚迪
	0.73%
	8,583
	2,435
	汽车

	300014.SZ
	亿纬锂能
	0.54%
	2,137
	1,358
	电气设备

	资料来源：Wind，国盛证券研究所
	
	
	
	



3.2 个股增减持：宁德时代增持居前，中远海控减持居多
从整体角度看：上周宁德时代、万华化学、招商银行、比亚迪和美的集团净流入居前， 分别净流入 36.75 亿元、14.79 亿元、13.56 亿元、12.54 亿元、12.37 亿元；同时中远海控、万科 A、平安银行、东方财富、包钢股份减持较多，分别净流出 12.01 亿元、11.47 亿元、6.15 亿元、5.94 亿元、5.28 亿元。


	图表 17：北上资金净流入/净流出前 10 个股

	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业
	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业

	300750.SZ
	宁德时代
	36.75
	电气设备
	601919.SH
	中远海控
	-12.01
	交通运输

	600309.SH
	万华化学
	14.79
	化工
	000002.SZ
	万科 A
	-11.47
	房地产

	600036.SH
	招商银行
	13.56
	银行
	000001.SZ
	平安银行
	-6.15
	银行

	002594.SZ
	比亚迪
	12.54
	汽车
	300059.SZ
	东方财富
	-5.94
	非银金融

	000333.SZ
	美的集团
	12.37
	家用电器
	600010.SH
	包钢股份
	-5.28
	钢铁

	000858.SZ
	五粮液
	10.13
	食品饮料
	002812.SZ
	恩捷股份
	-4.91
	化工

	600111.SH
	北方稀土
	10.01
	有色金属
	002714.SZ
	牧原股份
	-4.48
	农林牧渔

	600900.SH
	长江电力
	8.93
	公用事业
	600031.SH
	三一重工
	-4.47
	机械设备

	300207.SZ
	欣旺达
	8.48
	电子
	002202.SZ
	金风科技
	-4.24
	电气设备

	603288.SH
	海天味业
	7.02
	食品饮料
	600519.SH
	贵州茅台
	-4.20
	食品饮料

	资料来源：Wind，国盛证券研究所




从交易盘角度看，净流入前五大个股依次为：宁德时代、国瓷材料、美的集团、招商银行、北方稀土，分别净流入 21.84 亿元、14.71 亿元、12.68 亿元、11.75 亿元、9.14 亿元；净流出前五大个股依次为：东方财富、中国平安、韦尔股份、中远海控、包钢股份， 分别净流出 9.14 亿元、7.35 亿元、5.69 亿元、5.48 亿元、5.33 亿元。

	图表 18：北上交易盘净流入/净流出前 10 个股

	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业
	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业

	300750.SZ
	宁德时代
	21.84
	电气设备
	300059.SZ
	东方财富
	-9.14
	非银金融

	300285.SZ
	国瓷材料
	14.71
	化工
	601318.SH
	中国平安
	-7.35
	非银金融

	000333.SZ
	美的集团
	12.68
	家用电器
	603501.SH
	韦尔股份
	-5.69
	电子

	600036.SH
	招商银行
	11.75
	银行
	601919.SH
	中远海控
	-5.48
	交通运输

	600111.SH
	北方稀土
	9.14
	有色金属
	600010.SH
	包钢股份
	-5.33
	钢铁

	300207.SZ
	欣旺达
	9.09
	电子
	603659.SH
	璞泰来
	-5.30
	电气设备

	000858.SZ
	五粮液
	8.78
	食品饮料
	002202.SZ
	金风科技
	-4.58
	电气设备

	002594.SZ
	比亚迪
	7.97
	汽车
	002714.SZ
	牧原股份
	-4.11
	农林牧渔

	600309.SH
	万华化学
	7.78
	化工
	002129.SZ
	中环股份
	-3.87
	电气设备

	600900.SH
	长江电力
	6.18
	公用事业
	002080.SZ
	中材科技
	-3.60
	化工

	资料来源：Wind，国盛证券研究所




从配置盘角度看，净流入前五大个股依次为：宁德时代、海天味业、埃斯顿、万华化学、赣锋锂业，分别净流入 14.90 亿元、7.18 亿元、7.03 亿元、7.01 亿元、6.50 亿元；净流出前五大个股依次为：国瓷材料、万科 A、中远海控、平安银行、三一重工，分别净流出
15.41 亿元、12.84 亿元、6.53 亿元、6.52 亿元、5.69 亿元。



	图表 19：北上配置盘净流入/净流出前 10 个股

	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业
	
证券代码
	
证券简称
	净流入
（亿元）
	
申万行业

	300750.SZ
	宁德时代
	14.90
	电气设备
	300285.SZ
	国瓷材料
	-15.41
	化工

	603288.SH
	海天味业
	7.18
	食品饮料
	000002.SZ
	万科 A
	-12.84
	房地产

	002747.SZ
	埃斯顿
	7.03
	机械设备
	601919.SH
	中远海控
	-6.53
	交通运输

	600309.SH
	万华化学
	7.01
	化工
	000001.SZ
	平安银行
	-6.52
	银行

	002460.SZ
	赣锋锂业
	6.50
	有色金属
	600031.SH
	三一重工
	-5.69
	机械设备

	300450.SZ
	先导智能
	5.12
	机械设备
	002812.SZ
	恩捷股份
	-4.55
	化工

	300751.SZ
	迈为股份
	4.94
	机械设备
	300782.SZ
	卓胜微
	-4.47
	电子

	002594.SZ
	比亚迪
	4.57
	汽车
	002138.SZ
	顺络电子
	-3.62
	电子

	601318.SH
	中国平安
	4.09
	非银金融
	002463.SZ
	沪电股份
	-3.55
	电子

	002139.SZ
	拓邦股份
	3.95
	电子
	002027.SZ
	分众传媒
	-3.54
	传媒

	资料来源：Wind，国盛证券研究所





风险提示

1、海外市场波动加剧；2、汇率贬值风险。
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