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主力资金配置大基建板块追踪 

 目前市场中基建预期回暖，为探究资金是否已经先知先觉大幅进入基建板块，资金对

于基建板块中细分板块的偏爱程度。本文将重点关注外资、国内机构主力资金对于基

建板块的配置。本文的探究将分为两大部分，分别是主力资金配置传统基建的情况以

及主力资金配置新基建的情况。 

 具体而言，“新基建”主要包括六大领域：5G 基建、特高压、城际高速铁路和城际轨

道交通、新能源汽车充电桩、大数据中心和工业互联网。传统基建方面，本文借鉴申

万行业指数，共计筛选出与传统基建有关的申万三级行业 15 个。 

 资金对于传统基建的配置方面。北上资金持有 A 股中涉及传统基建的共有 89 只，持

股占流通市值环比增大的股票共有 46 只，持股市值比例不变的股票共有 21 只，持

股占流通市值环比减小的有 22 只。从北上资金持有 A 股涉及的行业来看，北上资金

更青睐基建板块中的园林工程以及管材板块，水泥制造以及城轨建设环比减幅最大。

机构主力资金对于申万三级行业中涉及到基建板块配置方面，净买入最多的板块为

水泥制造板块以及工程机械板块，房屋建设板块卖出资金最多。涉及基建的申万三级

行业板块融资融券情况方面。钢结构板块、水泥制造板块、工程机械板块融资融券余

额环比录得正增幅，园区开发以及铁路建设板块环比减少最多。 

 资金对于新基建领域的配置方面。总的来看，北上资金对于新基建板块的配置热情较

高，持股市值占对应 A 股流通市值比重环比增加股票占所选标的的接近 84%。5G 基

建领域、大数据中心建设领持股市值比例环比增幅最大，六大新基建领域均录得环比

持股市值比重增加，在一定程度显示外资对于国内新基建领域的青睐。境内机构主力

资金对于六大新建领域的配置方面，特高压领域、工业互联网领域机构主力资金净流

入最多，新能源汽车充电桩领域以及 5G 建设领域净流出最多。从新基建领域融资融

券余额情况来看情况的变动来看，目前轨道交通领域融资融券余额存量最多，其次是

大数据中心建设领域以及 5G 建设领域。2 月 3 日至 2 月 18 日，融资融券余额环比

增幅最大的是轨道交通领域，工业互联网领域环比减少最多。 

 目前仍处于疫情爆发阶段后期，短期仍可关注中证 500 股指期货。武汉肺炎疫情期间

三大指数的表现可借鉴当年非典时期。节后首个交易日至今，A 股大幅反弹，其中中

证 500 指数 2 月 3 日下跌后至今上涨 15.27%，沪深 300 指数至今上涨 10.01%，上证

50 指数至今上涨 7.24%。目前疫情控制已经出现一些积极信号，短期仍可关注中证

500 指数的反弹。 
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国内一季度经济预计全面承压，或面临急跌。而党和国家 2020 年的奋斗目标，是实现国内

生产总值和城乡居民人均收入比 2010 年翻一番，全面建成小康社会。为完成既定目标，同

时消减疫情对就业的影响，政府利弊权衡之下，或选择拉动投资项，来对冲消费项和出口项

的下滑，更多的逆周期调节政策组合出台，已迫在眉睫。2.12 政治局会议临危决断，要求加

快推动建设一批重大项目。财政部早已积极行动， 2019 年 11 月 27 日，财政部预算司发布

消息，提前下达 2020 年部分新增专项债限额 1 万亿元。2020 年 2 月 11 日，财政部再次提

前下达 2020 年新增地方政府债务限额 8480 亿元，其中一般债务限额 5580 亿元，专项债务

限额 2900 亿元。加上此前提前下达的专项债务 1 万亿元，共提前下达 2020 年新增地方政

府债务限额 18480 亿元。这是基建政策进入落地阶段的实锤。预计财政部和央行将继续较

大幅度提高基建资金的供给量和供给速度。 

目前市场中基建预期回暖，为探究资金是否已经先知先觉大幅进入基建板块，资金对于基

建板块中细分板块的偏爱程度。本文将重点关注外资、国内机构主力资金对于基建板块的

配置。本文的探究将分为两大部分，分别是主力资金配置传统基建的情况以及主力资金配

置新基建的情况。 

2018 年末的中央经济工作会议提出，加大制造业技术改造和设备更新，加快 5G 商用步伐，

加强人工智能、工业互联网、物联网等新型基础设施建设。2018 年末的中央经济工作会议

提出，加大制造业技术改造和设备更新，加快 5G 商用步伐，加强人工智能、工业互联网、

物联网等新型基础设施建设。具体而言，“新基建”主要包括六大领域：5G 基建、特高压、

城际高速铁路和城际轨道交通、新能源汽车充电桩、大数据中心和工业互联网。 

传统基建方面，本文借鉴申万行业指数，共计筛选出与传统基建有关的申万三级行业15个，

分布如下表。 

表格 1：筛选出的与传统基建对应的申万三级行业分类 

申万一级 申万二级 申万三级 

建筑材料 
水泥制造 水泥制造 

其他建材 管材 

建筑装饰 

房屋建设 房屋建设 

基础建设 

城轨建设 

路桥施工 

水利工程 

铁路建设 

其他基础建设 

专业工程 

钢结构 

化学工程 

国际工程承包 

其他专业工程 
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园林工程 园林工程 

机械设备 专用设备 工程机械 

房地产 园区开发 园区开发 

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

资金对于传统基建的配置 

北上资金对于传统基建的配置。目前北上资金共持有 A 股 1289 只，按照本文的统计,目前

北上资金持有 A 股中涉及传统基建的共有 89 只，分布如下表。 

表格 2：北上资金持有涉及传统基建的股票数量分布情况 

申万三级 园区开发 工程机械 园林工程 其他专业工程 国际工程承包 其他基础设施 

对应股票数量 8 9 9 8 4 1 

申万三级 铁路建设 钢结构 化学工程 水利工程 路桥施工 城轨建设 

对应股票数量 2 4 4 4 10 1 

申万三级 房屋建设 管材 水泥制造    

对应股票数量 6 2 17       

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

经统计，89 只股票中北上资金持股占 A 股流通市值环比增大（以 2 月 18 日陆股通持股占

流通 A 股比例与 2 月 3 日的数值之差）的股票共有 46 只，持股市值比例不变的股票共有

21 只，持股占流通市值环比减小的有 22 只。 

表格 3：2 月 18 日陆股通持股占流通 A 股比重与 2 月 3 日之差  

申万三级行业 持股占流通 A 股市值环比增大 不变 持股占流通 A 股市值环比减小 

园区开发 6 2   

工程机械 4 2 3 

园林工程 5 1 3 

其他专业工程 3 4 1 

国际工程承包 2   2 

其他基础建设  1  

铁路建设 2     

钢结构 1 2 1 

化学工程 1 1 2 

水利工程 3 1  

路桥施工 5 2 3 

城轨建设   1 

房屋建设 4 1 1 

管材 1 1  

水泥制造 9 3 5 
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资料来源：Wind 华泰期货研究院 

如果从北上资金持有 A 股涉及的行业来看，基建板块中的园林工程以及管材持有市值环比

增幅最大，分别是 0.3023%以及 0.2991%，水泥制造以及城轨建设环比减幅最大，分别为-

0.1584%以及-0.1448%。 

图 1： 北上资金持有申万三级行业环比变动算数平均值            单位：% 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

机构主力资金对于申万三级行业中涉及到基建板块配置。2 月 3 日至 2 月 18 日，机构主力

资金净买入最多的板块为水泥制造板块，净买入额为 3.12 亿元，其次是工程机械的 2.96 亿

元以及钢结构的 0.54 亿元。剩余涉及基建的申万三级行业板块均为净卖出，其中房屋建设

板块卖出资金最多，为 8.76 亿元。 

图 2： 机构主力资金买卖传统基建板块情况                    单位：亿元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

涉及基建的申万三级行业板块融资融券情况方面。目前基建板块中对应申万三级行业融资

融券余额最多的为水泥制造，为 104.62 亿元，其次是房屋建设的 59.88 亿元。融资融券余

额较小的为管材板块，仅为 1.59 亿元。 

融资融券余额环比变动方面（2020 年 2 月 18 日数据与 2 月 3 日数据之差），钢结构板块、

水泥制造板块、工程机械板块录得环比正增幅，其中钢结构板块环比增加 1.06 亿元，水泥

制造板块环比增加 0.85 亿元，工程机械板块环比增加 0.4 亿元。环比减少最多的为园区开

发（-1.57 亿元）以及铁路建设板块（-1.54 亿元）。 

图 3： 基建板块中申万三级行业融资融券余额情况以及相对于 2020 年 2 月 3 日

的环比变动                                           单位：亿元 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

资金对于新基建领域的配置 

前文已经对于新基建的概念进行定义，主要包括六大领域：5G 基建、特高压、城际高速铁

路和城际轨道交通、新能源汽车充电桩、大数据中心和工业互联网。 

为了便于研究，工业互联网领域本文采用 Wind 工业互联网指数包含的 37 只股票；城际高

速铁路和城际轨道交通领域本文采用 Wind 轨道交通指数包含的 69 只股票；特高压领域本

文选取 Wind 特高压指数中的包含的 24 只股票；大数据中心领域本文选取 Wind 大数据 50

指数中包含的 50 只股票。5G 基建方面本文通过搜集相关资料，共采用 33 只股票；新能源

汽车充电桩方面，本文通过搜集相关资料共采用 14 只股票。 
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北上资金对于新基建领域的配置情况。总的来看，北上资金对于新基建板块的配置热情较

高，本文选取的六大新基建领域样本股票中陆股通持股的股票共有 160 只（少数股票或有

重复），其中 2 月 18 日持股市值占对应 A 股流通市值比重环比增加的有 133 只，环比减少

的仅为 27 只。 

表格 4：六大新基建领域板块中涉及北上资金持股股票 2 月 18 日持股市值占 A 股流通市值比重环比变化情况    单位：只 

  轨道交通 工业互联网 大数据中心建设 5G 基建 特高压 新能源充电桩 

环比涨 39 18 32 23 11 10 

环比跌 5 10 8 2 2 0 

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

本文求出北上资金持有的 6 大新基建领域涉及的股票持股市值的环比变化的算数平均值，

数据显示,5G 基建领域北上资金持股市值环比变动增加最多，为 0.6469%，其次是大数据中

心建设领域的 0.4288%，六大新基建领域均录得环比持股市值比重增加，在一定程度显示外

资对于国内新基建领域的青睐。 

图 4： 六大新基建领域陆股通持股市值环比变动情况（2020 年 2 月 3 日至 2020

年 2 月 18 日）                                          单位：% 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

境内机构主力资金对于六大新建领域的配置。本文选取的六大新基建领域股票共 227 只，2

月 3 日至 2 月 18 日期间机构主力资金净流入的股票数量为 100 只，净流出的数量为 124
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表格 5：六大新基建领域涉及股票机构主力资金净流入和净流出情况（2020 年 2 月 3 日至 2020 年 2 月 18 日）    单位：只 

  流入 流出 未流入和流出 

轨道交通 27 40 2 

工业互联网 19 18 0 

大数据中心建设 29 21 0 

5G 建设 12 21 0 

新能源汽车 5 9 0 

特高压 8 15 1 

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

若从机构资金净流入和流出新基建领域的资金总量来观察，特高压领域 2 月 3 日至 2 月 18

日期间净流入资金量最大，为 4.34 亿元，其次是工业互联网领域的 1.17 亿元，新能源汽车

充电桩领域净流出资金最多，为 7.14 亿元，其次是 5G 建设领域（流出 6.8 亿元）。 

图 5： 六大新基建领域机构主力资金净流入情况（2020 年 2 月 3 日至 2020 年 2

月 18 日）                                              单位：千万元 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

六大新基建领域的融资融券情况。截至 2020 年 2 月 18 日，A 股融资融券的个股标的共有

1685 只，本文选取的股票标的中共涉及到融资融券的股票标的 140 只，分布如下表。 
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表格 6：六大新基建领域融资融券标的数量                                                        单位：只 

  轨道交通 工业互联网 大数据中心建设 5G 建设 新能源汽车 特高压 

融资融券标的数量 36 26 33 27 5 13 

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

从各个新基建领域股票标的融资融券环比变动来看，140 只股票中有 78 只股票的融资融券

余额较 2020 年 2 月 3 日减少。轨道交通领域融资融券余额增加的股票标的最多为 20 只，

新能源汽车领域对应的 5 只股票的融资融券余额全部环比下降。 

表格 7：六大新基建领域融资融券余额环比增加和减少的股票数量分布                                     单位：只 

  轨道交通 工业互联网 大数据中心建设 5G 建设 新能源汽车 特高压 

融资融券余额增加标的数量 20 9 14 14 0 5 

融资融券余额减少标的数量 16 17 19 13 5 8 

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

 

对于整个新基建领域融资融券余额情况的变动来看，目前轨道交通领域融资融券余额存量

最多，为 242.1 亿元，其次是大数据中心建设领域的 196.57 亿元以及 5G 建设领域的 181.65

亿元。2 月 3 日至 2 月 18 日，融资融券余额环比增幅最大的是轨道交通领域，增量为 28.52

亿元，工业互联网领域环比减少最多，为 152 亿元。 

图 6： 六大新基建领域融资融券资金变动 （2020 年 2 月 3 日至 2020 年 2 月 18

日）                                                 单位：万元 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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目前仍处于疫情爆发阶段，更多关注中证 500 指数的反弹 

非典疫情期间，上证 50 指数以及中证 500 指数尚未推出，本文利用非典疫情期间 Wind 一

级行业的涨跌幅情况以及上证 50 指数、中证 500 指数和沪深 300 指数股票标的在 Wind 一

级行业中的分布情况加权计算出三大指数在非典疫情爆发阶段以及后期稳定阶段的涨跌幅

情况。 

通过数据可知，在爆发阶段下跌幅度排序为中证 500 指数>沪深 300 指数>上证 50 指数；在

稳定阶段的上涨幅度排序为中证 500 指数>沪深 300 指数>上证 50 指数。 

表格 8  股指期货标的在非典爆发阶段以及稳定阶段的加权涨跌幅                                   单位：% 

  沪深 300 指数 上证 50 指数 中证 500 指数 

非典爆发阶段加权涨跌幅 -7.5546% -7.5499% -7.7012% 

非典稳定阶段加权涨跌幅 2.0745% 1.0082% 2.9653% 

资料来源：Wind  华泰期货研究院 

武汉肺炎疫情期间三大指数的表现可借鉴当年非典时期。节后首个交易日至今，A 股大幅

反弹，其中中证 500 指数 2 月 3 日下跌后至今上涨 15.27%，沪深 300 指数至今上涨 10.01%，

上证 50 指数至今上涨 7.24%。 

目前疫情控制已经出现一些积极信号，非湖北地区每日新增疫情确诊人数已经连续 16 日

下降，由 2020 年 2 月 3 日的新增 889 人逐渐下行至 2020 年 2 月 19 日的 45 人。2 月 18 日

全国新增治愈出院病例数首次超过新增确诊病例数。短期仍可关注中证 500 指数的反弹机

会。 

图 7： 三大指数 Wind 一级行业分布           

单位:% 

 图 8： 节后首个交易日大幅下跌后至今三大指数的

反弹幅度                            单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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