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陸股走勢與外資買賣超變化 

 

資料來源：CMoney，永豐投信整理，截至 2020/05/25。 
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滬(深)股通累計買賣超金額 滬深300紅利指數(右軸)
(億元人民幣)

 

全球投資導航 
 

2020/05/27 

 

兩會期間陸股成

交量再創新低，

預示多頭行情不

遠？ 

 

⚫ 中國兩會(人大與政協)恢復舉行，惟受美中摩擦

升級與港版國安法議題影響，陸股並未上演兩會

行情，反因買盤觀望以致成交量創下今年新低。 

⚫ 證諸歷史經驗，低迷的成交量往往隱含市場籌碼

已漸趨穩定的訊息，為股市接下來的上升行情預

先打好穩固的基礎。 

⚫ 累計今年外資買超 A 股的金額來到 524 億元人民

幣，顯示即使國際地緣政治雜音不斷，全球資金

往中國資本市場移動仍是一項難以改變的長期趨

勢。 

⚫ 中長期來看，陸股當前估值位置相對合理，且官

方進一步推動金融業對外開放措施也有助於吸引

外資法人擴大投資，陸股長線並不悲觀。 
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《永豐投信 獨立經營管理》台北市中正區博愛路 17號 13樓 台北：(02)2361-8110 台中：(04)2258-9869 高雄：(07)5577-818 永豐理財網 http://sitc.sinopac.com 
本基金經金管會核准或同意生效，惟不表示絕無風險。基金經理公司以往之經理績效不保證基金之最低投資收益；基金經理公司除盡善良管理人之注意
義務外，不負責本基金之盈虧，亦不保證最低之收益，投資人申購前應詳閱基金公開說明書。本基金為指數型基金，採被動管理方式，以追蹤標的指數
為目標，因此基金之投資績效將視其追踨之標的指數走勢而定，若標的指數價格波動劇烈，本基金淨資產價值亦會隨之波動。本基金主要投資於中國大

陸之有價證券，由於中國大陸之政經情勢或法規變動較已開發國家劇烈，外匯的管制也較嚴格，可能對本基金投資標的造成直接或間接之影響。本基金
直接投資中國大陸當地證券市場，將利用本公司申請獲准之合格境外機構投資者(QFII)之額度進行投資，且須遵守相關政策限制並承擔政策風險，中國
大陸政府之外匯管制及資金調度限制可能影響本金之流動性，經理公司保留婉拒或暫停受理基金申購或買回申請之權利。此外，QFII 額度須先兌換為美

元匯入中國大陸後再兌換為人民幣，以投資當地人民幣計價之投資商品，故本基金有外匯管制及匯率變動之風險。本文提及之經濟走勢預測不必然代表
本基金之績效，本基金投資風險請詳閱基金公開說明書。有關基金應負擔之費用已揭露於基金之公開說明書中，投資人可至公開資訊觀測站或本公司網
頁中查詢。本基金風險收益等級僅供投資人參考，不得作為投資唯一依據，投資人申購前應審慎評估，並選擇適合自身風險承受度之基金。本文提及之

操作策略，不必然代表本基金未來之資產配置，基金經理人得隨時依市場狀況而調整策略，不作為基金績效之保證。中証系列指數由中証指數有限公司
編制和計算。中証指數有限公司擁有與指數、指數名稱、標誌以及指數所含數據相關或其中包含的權利。中証指數有限公司將採取一切必要措施以確保
指數的準確性。但無論因為疏忽或其他原因，中証指數有限公司不因指數的任何錯誤對任何人負責，也無義務對任何人和任何錯誤給予建議。此基金風

險等級係基於一般市場狀況反映市場價格波動風險，無法涵蓋所有風險，不宜作為投資唯一依據，投資人仍應注意所投資基金個別的風險。 
 

受到新型冠狀病毒(COVID-19)疫情的影響，今年原訂應在 3 月召開的中國兩會議程(人大與政協)被迫向

後順延，不過隨著疫情逐漸獲得控制後，第十三屆第三次人大會議也得以於 5 月 22 日恢復舉行；而在

會議進行期間，中國股市並未如預期上演所謂的兩會行情，反而是在十分濃厚的觀望氣氛中呈現橫向

盤整的局面，成交量甚至創下今年以來的單日新低紀錄，但以量先價行的角度來看，地量的出現往往醞

釀另一波漲勢的開始，投資人或可期待陸股在下半年的表現機會。 

 

兩會政治議題干擾，A 股交易量落入低谷 

 

觀察今年中國兩會議程的進展，受到外界最多關注的議題在經濟方面是今年不再設定明確的經濟增長

目標，在政治方面則是港版國安法的推動立法，前者彰顯出中國政府面對疫情干擾及美中摩擦升級下，

今年將以穩定取代增長做為經濟政策的施政重點，後者則因國際社會的普遍反彈而帶來預料之外的不

確定變數，受此影響下，近日陸股買盤進場意願轉趨保守，不僅主要股指從近期高點下跌 3%～5%不等，

滬深兩地合計成交量更是在 5 月 25 日下滑至 4906 億元人民幣的今年最低水平。 

 

儘管市場氣氛短期受政治事件影響呈現低迷態勢，但證諸歷史經驗，過往 A 股的每一輪上升行情，經

常都是在市場交易量落入谷底一段時間後隨即展開，像是 2017 年一整年以及 2019 年前四個月的股市

多頭行情前夕，滬深兩地合計成交量便分別在 2017 年 1 月 19 日以及 2018 年 12 月 7 日創下 2979 億元

與 2408 億元人民幣的低谷，可見低迷的成交量雖然表示多數投資人在當時選擇退場觀望，但從另一個

層面來看也隱含市場籌碼已漸趨穩定的訊息，為股市接下來的上升行情預先打好穩固的基礎。 

 

中國經濟持續對外開放，外資「錢」進 A 股趨勢未變 

 

值得一提的是，雖然近來中美之間的摩擦持續升高，且港版國安法的立法也讓外界對於中國在政治面

上的進一步緊縮有所疑懼，但實際上這並不影響中國政府推動經濟改革開放的既定路線，包括 5 月上

旬宣布取消 QFII(人民幣合格境外投資機構)投資額度限制，並大幅簡化合格投資者在中國境內證券投資

收益的匯出手續，期望藉此引進更多外資來優化中國資本市場的投資者結構；另外還可注意到，指數編

製公司富時羅素已於 5 月 23 日宣布 A 股納入因子將在 6 月的季度調整時由目前的 17.5%提高至 25%，

而累計今年外資買超 A 股的金額也來到 524 億元人民幣(截至 5 月 25 日為止)，凡此均顯示出即使國際

地緣政治雜音不斷，全球資金往中國資本市場移動仍是一項難以改變的長期趨勢。 

 

永豐滬深 300 紅利指數基金經理人林永祥指出，短期內陸股表現雖然受制於海外疫情和經濟基本面影

響，但中長期來看，陸股當前估值位置相對合理，且官方進一步推動金融業對外開放措施也有助於吸

引外資法人擴大投資，陸股長線並不悲觀；考量全球降息循環下更有利於高股息藍籌股的表現，因此

滬深 300 紅利指數基金將是長期投資中國的優質選擇。 


