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BLOG ￨ 网志 

 

2019 年 3 月 15 日 

 

A 股龙头效应持续发力，中华陆股通行业龙头指数表现强势 

 

2019 年以来，大盘蓝筹风格强势前行。央行货币政策由紧转松，三月份政府工作报告扩大减税

降费，中美贸易争端初露缓和曙光等利好消息带动 A 股接连走高。随着资本市场逐渐对外开

放，机构投资者、外资持股占比的提升将促使大盘股表现更佳，进一步强化 A 股龙头效应。 

 

中华陆股通行业龙头指数表现强势 

中华陆股通行业龙头指数年初至今累计上涨 25.1%，跑赢同期多只 A 股大盘指数，例如沪深

300，上证 50，上证综指，表现十分优异。 

 

指数 年初至今（%） 1 年（%） 5 年（%） 

中华行业龙头 25.06 -1.5 123.2 

沪深 300 23.8 -3.0 73.2 

上证 50 19.1 -0.3 85.5 

上证综指 20.1 -5.3 46.7 

数据截至 2019 年 3 月 28 日 

 

中华陆股通行业龙头指数旨在追踪 A 股市场 50 个细分行业中的龙头上市公司的绩效，具有以

下三个明显特点： 

1. 综合考虑行业市值和公司市值，以及股票流动性和其每股收益，选取行业代表中的公司代

表，成份股具有双龙头特性。 

2. 更均衡的行业分布，有助于捕捉内地不同行业潜在增长及不同经济周期的投资机遇，分散

可能由某一板块系统风险带来的股价波动，为投资 A 股市场提供多样化的选择。  

3. 成份股为互联互通合资格股票，方便海外投资者分享中国产业结构转型，行业集中度提升

带来的投资红利。 

 

中华陆股通行业龙头指数首十大成份股 

股票代码 股票简称 细分行业（中证四级） 

600519 贵州茅台 白酒 

601318 中国平安 多元化保险 

000333 美的集团 家用电器 
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600030 中信证券 投资银行业与经纪业 

600887 伊利股份 包装食品与肉类 

600276 恒瑞医药 化学药 

300498 温氏股份 畜牧产品 

000002 万科 A  房地产开发 

601668 中国建筑 土木工程 

002415 海康威视 电脑与外围设备 

数据截至 2019 年 3 月 28 日 

 

中华陆股通行业龙头指数中证一级行业分类比重 

 

数据截至 2019 年 3 月 28 日 

 

中华陆股通行业龙头指数的优异表现得益于两个主要因素。一是外资加速布局 A 股，中华陆

股通行业龙头指数的选股风格和外资在 A 股的布局策略展现出极强的相关性。二是中国产业

结构转型，行业集中度加强，A 股龙头效应持续发力，龙头公司的确定性溢价有望继续提升。 

  

外资加快布局 A 股 

MSCI 日前宣布将分三阶段大幅提高 A 股于 MSCI 新兴市场指数的比重，由目前 5%提高至

20%。该举动有望为 A 股带来 670 亿美元的资金净流入，当中 20%为被动追踪指数资金。这将

使得外资持股规模首次超越国内的公募基金，成为 A 股市场举足轻重的参与者。对 A 股投资

者而言，外资大批量流入对个股和板块的具体影响不容忽视。 

 

根据摩根士丹利测算，海外投资者目前持有近 1680 亿美元的沪深上市公司股票，约占 A 股总
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市值的 2.6%。其中近 40%的资金聚焦在消费板块，8%的资金集中在医疗板块。外资对于消费、

医疗板块尤为青睐。毫无疑问，这两大板块契合了当前中国消费升级以及对医疗需求持续增长

的长期发展趋势。  

  

与之相比，中华陆股通行业龙头指数中的消费板块比重达 30.1%，医疗板块占比约 7.2%。就个

股而言，外资持股的前五大上市公司（贵州茅台、美的、平安保险、海康威视、江苏恒瑞医药）

均为中华陆股通行业龙头指数的成份股,占比为 34.4%。可以看出，中华陆股通行业龙头指数的

选股风格和外资在 A 股的布局策略展现出极强的相关性，反映了相似的配置理念，即布局高

增长、高质量的龙头公司，这将使得中华陆股通行业龙头指数更加受益于外资的流入。  

 

A 股龙头效应持续发力 

伴随中国产业结构转型，行业集中度提升，龙头比非龙头企业展现更强的盈利能力，这为 2019

年 1 月初以来 A 股龙头崛起奠定了坚实的基本面。 

 

中泰证券首席经济学家李迅雷认为中国现在已经从高速增长转为中高速增长，目前正处于转换

阶段。在转换阶段就会出现分化，一些产业更加聚集，增速相对较快。在此过程中，其中一个

重大机遇就来自于传统产业中的龙头企业。处在头部的企业，可以抵御行业增速下降所带来盈

利的下降，盈利维持在行业平均水平之上。对比美股市场的定价现状，那些业绩增长具有“确

定性”的 A 股龙头公司价值仍未被完全发掘。存量经济下，龙头公司的确定性溢价有望继续提

升。 

 

此外，股价所反映的是对未来的预期，股价包含了经济前景担忧、企业盈利下滑、改革困难重

重、中美关系前途未卜等诸多负面因素。如果未来这些悲观预期不会兑现的话，就会形成“预

期差”，未来 A 股上涨的动力可能会来自“预期差”，即现实好于预期。 
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