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 基金仓位测算模型：基金的股票仓位变动反映了机构资金的动向和对股票市

场走势的观点，是重要的观测指标，然而私募等机构的数据披露要求远低于

公募基金，其数据披露的完整性、频率、及披露时点均不统一。而私募基金

作为股票市场的重要参与者，对其仓位的观察是很有必要的，因此本文尝试

利用基于基金净值的回归模型对私募基金仓位进行测算，并根据实际情况对

模型进行了时间加权及 Lasso 模型的改进。 

 基金仓位测算结果：1）公募基金仓位测算检验：公募基金整体仓位测算结

果误差较小，并且误差分布总体稳定，使用该模型能较好地表征基金整体仓

位情况。2）私募基金仓位测算结果：私募基金整体仓位测算结果平均中枢

为 70%左右，并且从仓位变化与沪深 300 的走势可以看到，私募基金整体仓

位变化有领先沪深 300 走势的趋势，表明私募基金仓位调整方向对后市的判

断较为准确。目前私募基金整体测算仓位为 69%，处于中枢位置。 

 私募基金持仓特点：根据 2020 年度上市公司半年报披露的信息可以看到，

共计 988 只私募基金出现在前十大股东中，以期末股价（6 月 30 日）进行

测算，私募持股的参考市值约为 1492 亿元，持股数约为 145.5 亿股。其中

持股参考市值及数量均以主板为主，中小板、创业板次之。其中持股参考市

值最多的行业为医药生物、食品饮料和化工，持股数量最多的行业为化工、

房地产和电子，持有基金数量最多的行业为化工、医药生物和机械设备。 

 风险提示：1）本报告模型测算结果是基于样本基金历史表现进行的客观分

析，样本基金的底层数据可能存在错漏导致模型的结果偏差。2）通过上市

公司披露的前十大股东信息倒推出部分私募的持股情况并不能代表私募整

体持股情况，仅可作为部分参考。3）本报告涉及的基金不构成投资建议。 
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一、 基金仓位测算模型 

基金的股票仓位变动反映了机构资金的动向和对股票市场走势的观点，是重要的观测指标，然而私

募等机构的数据披露要求远低于公募基金，其数据披露的完整性、频率、及披露时点均不统一。而

私募基金作为股票市场的重要参与者，对其仓位的观察是很有必要的，因此本文尝试利用基于基金

净值的回归模型对私募基金仓位进行测算。 

 

1.1 净值回归法 

净值回归法是通过将基金净值增长率对不同的市场规模指数进行带有约束的多元线性回归，将基金

的收益分解到不同指数收益上，从而得到基金仓位的估计值。模型方程及约束条件如下： 

𝑅 = 𝛼 + 𝛽1𝑅1 + 𝛽2𝑅2 + 𝛽3𝑅3 + 𝛽4𝑅4 + 𝜀  

𝑠. 𝑡.   0 ≤ 𝛽𝑖 ≤ 1,𝑖 = 1,2,3,4 

           𝛽1 + 𝛽2 + 𝛽3 + 𝛽4 ≤ 1 

其中，R 为基金的复权单位净值增长率，𝑅1、𝑅2、𝑅3、𝑅4分别为沪深 300、中证 500、中证 1000

和中债国债总财富指数的收益率。由此可得，𝛽1 + 𝛽2 + 𝛽3即为该基金股票仓位的估计值。 

 

1.2 模型的改进 

 时间加权最小二乘法 

由于基金仓位是时变的，越早的数据包含更大的噪声而越近的数据的可靠性将更高，因此在时间维

度我们令样本权重由近至远衰减，以交易日 T取过去 N日作为样本为例， 

(𝑇, 𝑇 − 1,⋯ 𝑇 − 𝑁 + 1) → (𝑤𝑇 ,𝑤𝑇−1,𝑤𝑇−𝑁+1)，其中𝑤𝑖 > 𝑤𝑗, 𝑖 > 𝑗 

则最小二乘回归中的目标式变为：𝑚𝑖𝑛 𝑆 = ∑ 𝑤𝑖(𝑅𝑖 − 𝑅 �̂�)
2𝑁

𝑖=1 。 

 Lasso 回归 

从图表 1市场规模指数相关系数可以看到，部分指数收益率高度相关，该模型存在多重共线性问题。

针对多重共线性问题，可以通过直接减少变量数量或改变变量来减少重复信息，或通过主成分分析、

聚类等方式对变量进行降维处理。本文采用 Lasso回归改进原有模型，减少多重共线性影响。对上

文中的目标式加入 L1 正则化，则目标式进一步转变为：𝑚𝑖𝑛 𝑆 = ∑ 𝑤𝑖(𝑅𝑖 − 𝑅 �̂�)
2𝑁

𝑖=1 + 𝜆‖𝛽‖1。 

图表1 市场规模指数相关系数 

 

资料来源： wind，平安证券研究所 

注：统计周期为 20150101-20200831。 

 

 

指数名称 沪深300 中证500 中证1000 中债国债总财富指数

沪深300 100.00%

中证500 85.97% 100.00%

中证1000 79.11% 97.87% 100.00%

中债国债总财富指数 -13.21% -13.19% -12.54% 100.00%
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二、 基金仓位测算结果 

2.1 公募基金仓位测算检验 

为检验该仓位测算模型的有效性，我们首先运用公募基金数据对模型进行检验。 

 基金样本筛选 

在公募基金中，灵活配置型基金在仓位限制上最为宽松，大部分灵活配置型基金契约约定的股票资

产配置比例为 0-95%，可最大程度拟合私募基金效果。此外，私募基金净值披露频率大部分为周频

甚至月频、季频等更低频度。因此我们使用灵活配置型基金的周频数据为基金样本，对 2015 年至

2020年中的多期数据进行检验。 

 检验结果 

从图表 2、3基金整体仓位测算误差结果来看，平均值的误差约为 5%左右，中位数的误差约为 6%

左右，并且标准差均小于 5%，表明仓位测算结果误差较小，并且误差分布总体稳定，使用该模型能

较好地表征基金整体仓位情况。 

图表2 公募基金整体仓位测算误差（平均值） 

 

图表3 公募基金整体仓位测算误差（中位数） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

统计周期为 20150101-20200630。 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

统计周期为 20150101-20200630。 

从 2015年至 2020年中单只基金仓位测算绝对误差的分布来看，大部分基金的仓位测算误差在 6%

以内，约 75%基金样本仓位测算绝对误差在 12%以内，但不得不承认仍有部分基金在部分时期的仓

位测算误差较大。表明在仅将基金净值作为输入要素时，模型对于单基金的仓位测算可能存在偏离

较大的情况，仅能作为观察基金变化趋势的参考依据。 
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图表4 单只公募基金仓位测算绝对误差分布 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：统计周期为 20150101-20200630。左轴表示基金数量，右轴表示占全部样本比重。 

2.2 私募基金仓位测算结果 

 基金样本筛选 

选取策略类型为股票多头，净值披露频度至少为周频的私募基金，剔除链式子基金，只保留母基金，

共计 9116只产品，对其股票仓位进行测算。 

 测算结果 

从图表 5私募基金整体仓位测算结果来看，私募基金在契约约束更宽松的条件下，仓位波动较公募

基金更大，平均中枢为 70%左右，在部分情形下如 2018年会降至 55%左右。并且从仓位变化与沪

深 300的走势可以看到，私募基金整体仓位变化有领先沪深 300走势的趋势，私募基金作为追求绝

对收益的代表，在预判市场风险加大时会更加积极地降低仓位。 

图表5 私募基金整体仓位测算 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：统计周期为 20180901-20200831。 

将私募基金测算仓位变动值与下一期沪深 300涨跌幅绘制成图表 6后可以看到，私募基金测算仓位

变动值与下一期沪深 300涨跌幅成正相关关系，表明私募基金仓位调整方向对后市的判断较为准确。

投资者可将其作为观察市场的指标之一，目前私募基金整体测算仓位为 69%，处于中枢位置。 



 基金·基金深度报告 
 

 

 7 / 14 请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。                                                                                                           

 

图表6 私募基金测算仓位变动值与下一期沪深 300 涨跌幅关系 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：统计周期为 20180901-20200831。 

 

三、 私募基金持仓特点 

3.1 私募整体持股情况 

虽然私募基金并不需要像公募基金定期披露持仓信息，但是我们可以通过上市公司披露的前十大股

东信息倒推出部分私募的持股情况，对私募的持仓特点一窥一二。 

根据 2020年度上市公司半年报披露的信息可以看到，共计 988只私募基金出现在前十大股东中，

以期末股价（2020/6/30，下同）进行测算，私募持股的参考市值约为 1492亿元，持股数约为 145.5

亿股。其中持股参考市值及数量均以主板为主，中小板、创业板次之。 

图表7 私募持股板块分布情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：期末参考市值=期末股票收盘价（2020/6/30）*持股数量 

其中持股参考市值最多的行业为医药生物、食品饮料和化工，持股数量最多的行业为化工、房地产

和电子，持有基金数量最多的行业为化工、医药生物和机械设备。 

 

 

 

 

板块 期末参考市值（亿元） 持股数（亿股） 持有基金数量

主板 859.23 96.58 410

中小企业板 364.28 31.13 210

创业板 235.75 14.30 206

三板 19.90 3.32 123

科创板 12.49 0.14 39

总计 1491.65 145.48 988
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图表8 私募持股行业分布情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：期末参考市值=期末股票收盘价（2020/6/30）*持股数量 

本期私募持股数据中，期末参考市值最大的 10只股票如下表所示，这些股票行业以食品饮料居多，

均为行业龙头，并且以区间成交均价测算区间收益后可以看到，这些个股中仅用友网络区间测算收

益为负值，并且大部分股票表现好于同期同类行业指数，胜率为 70%。 

图表9 私募持股期末参考市值前十大列表 

基金名

称 

管理人

名称 

基金

经理 

策略

类型 

股票代

码 
股票名称 行业分类 

持股数

（万股） 

期末参

考市值

（亿元） 

前一期持

股数（万

股）  

本期增减

持股数

（万股） 

区间测

算收益

(%) 

同行业

涨跌幅

(%) 

朱雀产

业投资 

朱雀股

权投资 
-- 

股票

多头 
601012 隆基股份 电气设备 18125.39 73.82 18125.39 0 116.07 35.13 

金汇荣

盛三号 

金汇荣

盛财富 
潘羿 

股票

多头 
600519 贵州茅台 食品饮料 502.10 73.45 502.10 0 50.01 55.81 

瑞丰汇

邦三号 

瑞丰汇

邦资产 

郑松

有 

股票

多头 
600519 贵州茅台 食品饮料 409.59 59.92 404.65 4.94 50.01 55.81 

九智 1号 
德清瑞

智投资 
-- 

定向

增发 
002594 比亚迪 汽车 6441.00 46.25 7191.00 -750 41.92 22.34 

九智 2号 
德清瑞

智投资 
-- 

定向

增发 
002594 比亚迪 汽车 3673.58 26.38 4203.56 -529.98 41.92 22.34 

申万一级行业 期末参考市值（亿元） 持股数（亿股） 持有基金数量

医药生物 211.16 10.30 103

食品饮料 174.44 1.73 31

化工 166.75 20.92 105

电气设备 116.93 7.68 46

汽车 116.31 8.67 42

电子 106.54 11.96 69

房地产 78.10 14.71 43

计算机 70.06 2.70 59

有色金属 61.01 10.94 34

机械设备 60.88 7.21 99

公用事业 48.82 10.62 39

农林牧渔 46.12 4.97 37

交通运输 27.70 4.94 31

家用电器 27.59 1.33 14

传媒 23.29 3.79 26

建筑装饰 23.13 3.89 29

轻工制造 19.52 2.14 34

采掘 18.63 5.84 18

商业贸易 18.30 1.87 31

非银金融 15.57 1.72 12

纺织服装 14.04 2.01 22

国防军工 13.08 1.01 13

通信 10.97 1.40 16

休闲服务 10.46 1.15 12

建筑材料 8.50 0.89 12

综合 2.08 0.35 7

钢铁 1.67 0.72 4
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合道科

创 1 期 

上海合

道资产 
-- 

股票

多头 
600588 用友网络 计算机 5696.48 25.12 4381.91 1314.57 -1.93 12.83 

汇安-湖

畔 1 号 

银万斯

特投资 
-- 

股票

多头 
002493 荣盛石化 化工 19567.06 24.07 23285.06 -3718 73.38 28.42 

卓越长

青 

天津礼

仁投资 
-- 

股票

多头 
000858 五粮液 食品饮料 1087.32 18.61 -- 1087.32 81.54 55.81 

邻山 1号

远望 

高毅资

产 
冯柳 

股票

多头 
600079 人福医药 医药生物 6380.00 17.37 6500.07 -120.07 87.69 35.19 

晓峰 2号

致信 

高毅资

产 

邓晓

峰 

股票

多头 
601899 紫金矿业 有色金属 38295.70 16.85 30557.28 7738.42 77.29 22.63 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：区间测算收益=均价（8月 31日）/区间成交均价（3月 31日至 6月 30 日）-1。 

行业涨跌幅=申万一级行业指数收盘价（8月 31日）/区间日均收盘价（3月 31日至 6月 30日）-1。 

 

从本期增减持股票数行业分布来看，增持方向以电子、有色金属、化工为主，仅钢铁及房地产两个

行业出现了持股数量的减少。 

图表10 本期增减持股票数行业分布情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

本期增持股票数量最多的 10只股票如下表所示，并且以区间成交均价测算区间收益后可以看到，这

些个股中仅力源信息区间测算收益为负值，并且大部分股票表现好于同期同类行业指数，胜率同样

为 70%。 

图表11 本期增持股票数前十大列表 

基金名

称 

管理人

名称 

基金

经理 

策略

类型 

股票代

码 
股票名称 行业分类 

持股数

（万股） 

期末参

考市值

（亿元） 

前一期

持股数

（万股）  

本期增减

持股数

（万股） 

区间测

算收益

(%) 

同行业

涨跌幅

(%) 

启航 1号 
乾瞻投

资 

张云

飞 

股票

多头 
000725 京东方 A 电子 32572.85 15.21 -- 32572.85 28.55 22.88 

古泉致

远 2 号 

原古泉

投资 
-- 

股票

多头 
603993 洛阳钼业 有色金属 11764.71 4.32 -- 11764.71 13.65 22.63 
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邻山 1号 
高毅资

产 
冯柳 

股票

策略 
002236 大华股份 电子 8500.01 16.33 -- 8500.01 29.00 22.88 

晓峰 2号 
高毅资

产 

邓晓

峰 

股票

策略 
601899 紫金矿业 有色金属 38295.70 16.85 

30557.2

8 
7738.42 78.31 22.63 

邻山 1号 
高毅资

产 
冯柳 

股票

策略 
000921 海信家电 家用电器 5180.00 6.30 -- 5180 35.19 17.99 

海厚泰

陆号 

海厚泰

资本 
-- 

定向

增发 
300184 力源信息 电子 4880.43 3.10 -- 4880.43 -4.74 22.88 

瞭望者 7

号 

雷钧资

产 
-- 

股票

多头 
000768 中航飞机 国防军工 4481.78 7.95 -- 4481.78 40.24 39.03 

牡丹科

创 2 号 

证大资

产 
-- 

股票

多头 
601608 中信重工 机械设备 3600.00 1.23 -- 3600 13.09 23.89 

明达 12

期 

明达资

产 
-- 

股票

多头 
600143 金发科技 化工 3355.86 4.42 -- 3355.86 60.68 28.42 

邻山 1号 
高毅资

产 
冯柳 

股票

策略 
300408 三环集团 电子 3000.00 8.31 -- 3000 30.00 22.88 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：区间测算收益=均价（8月 31日）/区间成交均价（3月 31日至 6月 30 日）-1。 

行业涨跌幅=申万一级行业指数收盘价（8月 31日）/区间日均收盘价（3月 31日至 6月 30日）-1。 

3.2 代表私募持股情况 

 高毅资产 

根据 2020年度上市公司半年报披露的信息高毅资产共计 49只基金出现在前十大股东中，以期末股

价进行测算，持股的参考市值约为 190亿元，持股数约为 16.6亿股。其中持股参考市值最多的行业

为医药生物、电子和有色金属，持股数量最多的行业为有色金属、汽车和医药生物。 

图表12 高毅资产部分持仓情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：期末参考市值=期末股票收盘价（2020/6/30）*持股数量 

高毅旗下明星基金经理邓晓峰部分持仓情况如下，以基金首次出现在个股前十大股东明细的时间至 8

月末测算个股区间涨跌幅，不考虑区间增减仓的情况，可以看到个股区间涨跌幅均为正，并且持股

申万一级行业 期末参考市值（亿元） 持股数（万股） 持有基金数量 增减持股数（万股）

医药生物 50.59 18845.55 11 2941.81

电子 30.47 14641.50 6 14641.50

有色金属 29.93 66218.33 3 6033.94

化工 21.83 10574.23 7 7574.23

汽车 16.02 27590.52 5 2972.52

农林牧渔 9.32 5600.00 1 0.00

电气设备 8.11 2021.51 2 910.16

家用电器 6.30 5180.00 1 5180.00

公用事业 4.42 5590.72 6 3079.60

计算机 3.90 1000.00 1 1000.00

建筑装饰 3.58 3500.00 1 399.99

交通运输 1.64 3000.00 1 0.00

休闲服务 1.62 365.00 1 365.00

轻工制造 1.30 1411.20 2 1411.20

房地产 1.00 750.00 1 750.00

总计 190.04 166,288.56 49 47,259.95
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数量最多的紫金矿业区间涨跌幅高达 123%。本期出现的皖能电力、建投能源、黔源电力均为电力

相关个股。 

图表13 邓晓峰部分持仓情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：区间涨跌幅以本季度收盘价/上季度收盘价计算 

高毅旗下明星基金经理冯柳部分持仓情况如下，以基金首次出现在个股前十大股东明细的时间至 8

月末测算个股区间涨跌幅，不考虑区间增减仓的情况，可以看到除新加入的广汇汽车、均胜电子，

其他个股区间涨跌幅均为正。 

图表14 冯柳部分持仓情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：区间涨跌幅以本季度收盘价/上季度收盘价计算 

股票名称 代码 行业分类 标识 2019/3/31 2019/6/30 2019/9/30 2019/12/31 2020/3/31 2020/6/30

持仓股数（万股） 30,858.45 53,443.77 58,184.39 64,603.33

区间涨跌幅（%） -10.77 39.51 -17.82 19.24

持仓股数（万股） 2,107.16 2,091.86 2,091.86 1,047.65 1,111.35 2,021.51

区间涨跌幅（%） 21.50 -10.19 4.07 35.15 -20.66 49.65

持仓股数（万股） 1,428.56

区间涨跌幅（%） 3.88

持仓股数（万股） 1,361.26 1,330.75 793.01 801.45 765.42 1,071.59

区间涨跌幅（%） 23.13 12.67 23.60 7.33 -15.64 71.16

持仓股数（万股） 909.04

区间涨跌幅（%） 17.87

持仓股数（万股） 1,767.84 1,767.84 405.10 707.54

区间涨跌幅（%） -6.55 6.83 35.01 15.12

持仓股数（万股） 511.12 503.12

区间涨跌幅（%） -7.58 28.13

紫金矿业

宏发股份

皖能电力

福斯特

建投能源

万东医疗

黔源电力

601899

600885

543

603806

600

600055

2039 公用事业

有色金属

电气设备

公用事业

电气设备

公用事业

医药生物

股票名称 代码 行业分类 标识 2019/3/31 2019/6/30 2019/9/30 2019/12/31 2020/3/31 2020/6/30

持仓股数（万股） 17,000.00 17,000.00

区间涨跌幅（%） 24.85 -23.13

持仓股数（万股） 8,500.01

区间涨跌幅（%） 19.54

持仓股数（万股） 3,980.00 7,000.00 7,000.00

区间涨跌幅（%） 3.90 -10.48 16.22

持仓股数（万股） 2,398.00 6,500.00 6,500.00 6,500.00 6,500.07 6,380.00

区间涨跌幅（%） 733.08 -8.06 17.33 8.78 5.43 100.15

持仓股数（万股） 3,000.00 2,300.00 3,500.00 5,100.00 5,600.00 5,600.00

区间涨跌幅（%） 347.38 -10.95 -12.15 17.96 35.53 -2.12

持仓股数（万股） 5,150.00 6,000.00 6,000.00 6,000.00 5,180.00

区间涨跌幅（%） -13.45 -7.28 -10.97 9.21 -19.86 35.71

持仓股数（万股） 4,600.00 4,600.00

区间涨跌幅（%） 34.57 79.07

持仓股数（万股） 3,100.01 3,500.00

区间涨跌幅（%） 19.69 45.38

持仓股数（万股） 3,000.00

区间涨跌幅（%） 52.56

持仓股数（万股） 3,000.00

区间涨跌幅（%） 35.71

持仓股数（万股） 3,000.00 3,000.00

区间涨跌幅（%） 23.13 19.06

持仓股数（万股） 2,800.00 2,800.00 2,750.00 2,700.00 2,000.00 2,700.00

区间涨跌幅（%） 220.98 -2.66 -2.49 20.00 -13.36 15.34

持仓股数（万股） 2,000.00 2,000.00

区间涨跌幅（%） 14.14 -5.35

持仓股数（万股） 2,000.00

区间涨跌幅（%） 24.59

持仓股数（万股） 1,780.00

区间涨跌幅（%） 33.75

隆鑫通用 603766 汽车

人福医药 600079 医药生物

广汇汽车 600297 汽车

蓝帆医疗 002382 医药生物

亚厦股份 002375 建筑装饰

隆平高科 000998 农林牧渔

海信家电 000921 家用电器

欧菲光 002456 电子

大华股份 002236 电子

洪城水业 600461 公用事业

均胜电子 600699 汽车

厦门象屿 600057 交通运输

羚锐制药 600285 医药生物

三环集团 300408 电子

龙蟒佰利 002601 化工
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根据美国证监会披露的 F13数据显示，截至 2020年 6月底，高毅资产旗下共计持仓 17只美股，持

股市值合计为 2.74亿美元。从持仓情况来看，主要以中概股为主，并以互联网概念居多。标的分布

较为集中，前五大重仓股合计市值为 2.09亿美元，占整个美股持仓的比例为 76.15%。 

图表15 高毅资产美股持仓情况（2020 年 6 月30 日） 

公司名 代码 
持仓市值 

（万美元） 

持股数 

（万股） 
占比（%） 成本 

区间收益

测算 

上期持股数 

（万股） 

持股数

变化 

（万股） 

拼多多 PDD 5542.4 64.57 20.22% 85.84  3.61% 79.60 -15.03 

微博 WB 4923.8 146.54 17.97% 33.60  11.01% 120.30 26.24 

网易 NTES 4159.8 9.69 15.18% 429.39  13.47% 9.40 0.29 

哔哩哔哩 BILI 3983.7 86.01 14.54% 46.32  2.01% 79.00 7.01 

中通快递 ZTO 2253.5 61.39 8.22% 36.71  -8.66% 108.04 -46.65 

阿里巴巴 
BAB

A 
2041.5 9.46 7.45% 215.70  33.07% 22.90 -13.44 

雅宝公司 ALB 1420.4 18.40 5.18% 77.21  -89.64% 11.30 7.10 

好未来 TAL 999.4 14.62 3.64% 68.38  7.94% 31.43 -16.81 

大全新能源 DQ 605.1 8.15 2.20% 74.25  51.94% -- 8.15 

百度 BIDU 451.4 3.77 1.64% 119.88  3.91% 2.00 1.77 

特斯拉 TSLA 334.8 0.31 1.22% 1080.00  -53.86% 0.03 0.28 

新浪 SINA 270.7 7.54 0.98% 35.91  13.28% 6.72 0.82 

新东方 EDU 181.2 1.39 0.66% 130.25  12.58% 0.40 0.99 

谷歌 
GOO

GL 
116.8 0.08 0.42% 1417.48  14.96% 0.08 0.00 

趣店 QD 53.1 31.22 0.19% 1.70  -6.51% 31.22 0.00 

FACEBOOK FB 32.4 0.14 0.11% 227.05  29.13% 0.14 0.00 

AMAZON 
AMZ

N 
27.6 0.01 0.10% 2760.00  25.03% 0.05 -0.04 

资料来源：SEC，平安证券研究所 

注：区间收益测算以个股 2020年 8月 31日收盘价比上成本进行计算 

 景林资产 

景林资产旗下产品出现在个股前十大股东中的数量较少，本期仅有 4只个股股东中出现了景林的身

影。以期末股价进行测算，持股的参考市值约为 10.46亿元，持股数约为 0.67亿股。 

图表16 景林资产部分持仓情况 

 

资料来源：wind，平安证券研究所 

注：区间涨跌幅以本季度收盘价/上季度收盘价计算 

股票名称 代码 行业分类 标识 2019/3/31 2019/6/30 2019/9/30 2019/12/31 2020/3/31 2020/6/30

持仓股数（万股） 3,872.59 2,671.96 2,897.84 2,897.84 3,081.19 3,081.19

区间涨跌幅（%） 43.28 -11.06 18.94 11.37 -18.87 19.54

持仓股数（万股） 1,300.70 1,300.70 1,728.79 1,728.79

区间涨跌幅（%） 28.75 -11.37 24.97 -11.18 -21.72 1.26

持仓股数（万股） 1,314.55

区间涨跌幅（%） 7.79

持仓股数（万股） 913.06 740.48 586.48

区间涨跌幅（%） -3.32 -26.31 33.99

大华股份 002236 电子

深圳机场 000089 交通运输

华发股份 600325 房地产

石基信息 002153 计算机
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根据美国证监会披露的 F13数据显示，截至 2020年 6月底，景林资产旗下共计持仓 39只美股，持

股市值合计为 35.63 亿美元。从持仓情况来看，主要以中概股为主，并以互联网概念居多。标的分

布较为集中，前十大重仓股合计市值为 31.29亿美元，占整个美股持仓的比例为 87.77%。 

图表17 景林资产前二十大美股持仓情况（2020 年6 月 30 日） 

公司名 代码 
持仓市值 

（万美元） 

持股数 

（万股） 
占比（%） 成本 盈利测算 

阿里巴巴 BABA 65808 305.09 18.47% 215.70  33.07% 

拼多多 PDD 52683.4 613.74 14.78% 85.84  3.61% 

FACEBOOK FB 41866.5 184.38 11.75% 227.07  29.12% 

中通快递 ZTO 37865 1031.46 10.62% 36.71  -8.66% 

京东 JD 35830.1 595.38 10.05% 60.18  30.67% 

好未来 TAL 17402.7 254.50 4.88% 68.38  7.94% 

SEA LTD SE 17081.3 159.28 4.79% 107.24  42.49% 

新东方 EDU 16867.8 129.52 4.73% 130.23  12.59% 

唯品会 VIPS 15771.1 792.12 4.42% 19.91  -17.08% 

网易 NTES 11717.4 27.29 3.28% 429.38  13.47% 

微软 MSFT 11472.4 56.37 3.22% 203.51  10.82% 

哔哩哔哩 BILI 9858.3 212.83 2.76% 46.32  2.01% 

特斯拉 TSLA 4490.1 4.16 1.26% 1079.82  -53.85% 

有道 DAO 3851.1 102.70 1.08% 37.50  -20.69% 

谷歌 GOOGL 2999.7 2.12 0.84% 1418.03  14.92% 

爱奇艺 IQ 1914.1 82.54 0.53% 23.19  -6.64% 

和黄药业 HCM 1578 57.22 0.44% 27.58  20.45% 

趣店 QD 930.3 547.26 0.26% 1.70  -6.47% 

百度 BIDU 750.8 6.26 0.21% 119.89  3.91% 

雅培克 ATNX 685.9 49.85 0.19% 13.76  -16.49% 

资料来源：SEC，平安证券研究所 

注：区间涨跌幅以个股 2020年 8月 31日收盘价比上成本进行计算 

 

四、 风险提示 

1) 本报告模型测算结果是基于样本基金历史表现进行的客观分析，样本基金的底层数据可能存在

错漏导致模型的结果偏差。 

2) 通过上市公司披露的前十大股东信息倒推出部分私募的持股情况并不能代表私募整体持股情况，

仅可作为部分参考。 

3) 本报告涉及的基金不构成投资建议。 
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