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一季度偏股型基金规模有所下行，A股及港股仓位也均出现下降 

受市场表现不佳及发行冷淡等因素影响，一季度偏股型基金总资产、股票资产规

模均环比下降。截至一季度末，偏股型基金总资产市值为5.23万亿元，环比下降

15%，股票资产总市值为4.19万亿元，环比下降16.8%。 

受市场波动加大影响，一季度偏股型基金A股及港股仓位均出现下降。截至一季

度末，偏股型基金股票总仓位为80.23%（环比降1.7pct），其中A股仓位为74.77%

（环比降1.3pct），港股仓位为5.46%（环比降2.6pct）。 

沪市主板持仓继续上行，加仓上游及消费 

沪市主板、科创板配置比例提升，创业板、深市主板配置比例小幅下降。截至一

季度末，偏股型基金对沪市主板、科创板、深市主板、创业板配置比例分别为

41.4%（环比升2.6pct）、5.4%（环比升0.5pct）、31.3%（环比降2.6pct）、

21.8%（环比降0.5pct）。其中，沪市主板明显低配，创业板超配比例较高。 

偏股型基金上游板块配置比例明显提升，科技板块配置比例明显下降。从超配角

度看，偏股型基金对上游、金融板块超配比例达到历史较高水平，对可选消费、

科技板块超配比例处于历史较低水平。 

剔除股价变化对重仓股持仓金额的扰动，偏股型基金对电气设备、医药生物等行

业加仓金额较大，而对电子、非银金融等行业则有较大金额减仓。从行业超配角

度看，截至一季度末，偏股型基金对采掘、钢铁、银行、交通运输行业超配比例

已达到2010年以来90%以上分位水平，与之相对，偏股型基金对医药生物、家

用电器、汽车行业的超配比例所处历史分位数水平不足10%。 

港股加仓上游及下游，减仓科技 

偏股型基金对港股上游、下游板块配置比例提升，对港股科技板块配置比例明显

下降。从板块超配角度看，偏股型基金对港股金融板块超配比例处于历史较低水

平，对港股上游、中游、下游板块超配比例处于历史较高水平。 

剔除股价变化对重仓股持仓金额的扰动，偏股型基金对港股餐饮旅游行业加仓金

额较大，同时对港股电子元器件、汽车等行业大幅减仓。从行业超配角度看，偏

股型基金明显超配港股消费行业股票，明显低配港股金融、地产行业股票。 

招商银行进入前十大重仓股 

整体上看，偏股型基金大幅加仓港股与A股消费股，而对电子股减仓金额较大。

加仓金额TOP10公司中有5家为消费行业公司，同时，偏股型基金对电子行业股

票明显减仓，对舜宇光学科技、立讯精密、歌尔股份、海康威视、三环集团减仓

金额均超40亿元。 

港股方面，一季度，偏股型基金港股加仓金额TOP5公司分别是：美团-W、快手

-W、中国移动、中国海洋石油、中国电力，而港股减仓金额TOP5公司则分别是：

舜宇光学科技、腾讯控股、吉利汽车、长城汽车、华润啤酒。 

 

风险提示：基金持仓数据滞后；重仓股明细不能代表基金全部配置情况。 

 

作者 

 

分析师：张宇生 

执业证书编号：S0930521030001 

021-52523806 

zhangys@ebscn.com 

 

分析师：巩健 

执业证书编号：S0930521040002 

gongj@ebscn.com 

 

联系人：刘芳 

021-52523677 

liuf@ebscn.com 

 

 

要点 



 

 敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

策略研究 

 

目  录 

1、 一季度偏股型基金规模有所下行 ....................................................................................... 3 

2、 沪市主板持仓继续上行，加仓上游及消费 ......................................................................... 4 

2.1、 大类板块配置：沪市主板、科创板持仓比例上升 .................................................................................. 4 

2.2、 行业配置：加仓上游，减仓科技、可选消费 .......................................................................................... 5 

3、 港股加仓上游及下游，减仓科技 ....................................................................................... 9 

4、 招商银行进入基金十大重仓股 .......................................................................................... 12 

5、 风险提示 ......................................................................................................................... 15 

 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

策略研究 

1、 一季度偏股型基金规模有所下行 

受市场表现不佳及发行冷淡等因素影响，一季度偏股型基金1总资产、股票

资产规模均环比下降。一季度，受经济下行压力加大、俄乌冲突、美联储加息预

期升温、国内出现新一轮疫情等因素影响，股市整体表现不佳。在此背景下，公

募基金的发行也较为冷淡，偏股型基金一季度总发行份额约为 1699 亿份，环比

上季度下降 46.9%。截至一季度末，偏股型基金总资产市值为 5.23 万亿元，环

比下降 15%，股票资产总市值为 4.19 万亿元，环比下降 16.8%。 

受市场波动加大影响，一季度偏股型基金 A 股及港股仓位均出现下降。截

至一季度末，偏股型基金股票总仓位为 80.23%（环比降 1.7pct），其中 A股仓

位为 74.77%（环比降 1.3pct），港股仓位为 5.46%（环比降 2.6pct）。具体来

看，截至一季度末，普通股票型基金股票仓位为 88.5%（环比降 0.2pct）；偏

股混合型基金股票仓位为 84.8%（环比降 1.7pct）；平衡混合型基金股票仓位

为50.3%（环比降5.4pct）；灵活配置型基金股票仓位为68.7%（环比降2.2pct）。 

尽管仓位环比下降，但偏股型基金股票仓位整体仍处于历史较高水平。截至

一季度末，偏股型基金整体、普通股票型基金、偏股混合型基金、平衡配置型基

金、灵活配置型基金股票仓位分别位于 2010 年以来 89.8%、98.0%、87.8%、

8.2%、85.7%分位水平。 

 

图 1：22Q1 四种偏股型基金股票仓位均有所下降  图 2：22Q1 偏股型基金港股配置比例继续下降 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                 
1我们将普通股票型、偏股混合型、平衡混合型、灵活配置型基金统称为偏股型基金。 
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图 3：偏股型基金当前股票仓位所处分位数 

 
资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，统计区间为 2010Q1 至 2022Q1 

一季度，偏股型基金净值小幅下跌，收益率跑赢创业板指，但明显跑输恒生

指数。一季度，普通股票型、偏股混合型、平衡混合型、灵活配置型基金平均收

益率分别为-16.4%、-16.8%、-9.5%、-12.5%，明显跑赢同期创业板指（-20.0%），

但跑输恒生指数（-6.0%），其背后原因是公募基金持仓较多的成长及消费板块

的大幅下跌拖累了偏股型基金整体表现。 

图 4：一季度偏股型基金净值收益率与指数收益率对比 

 
资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1。注：基金净值收益率采用算术平均值。 

 

2、 沪市主板持仓继续上行，加仓上游及消

费 

2.1、 大类板块配置：沪市主板、科创板持仓比例上升 

沪市主板、科创板配置比例提升，创业板、深市主板配置比例小幅下降。截

至一季度末，偏股型基金对沪市主板、科创板、深市主板2、创业板配置比例分

别为 41.4%（环比升 2.6pct）、5.4%（环比升 0.5pct）、31.3%（环比降 2.6pct）、

                                                                 
2深市主板和中小板已于 2021 年 4 月 6 日正式合并，因而在分析时，将原属于中小板的

股票统一划分到深市主板范畴中。 

98.0% 

87.8% 

8.2% 

85.7% 
89.8% 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

普通股票型 偏股混合型 平衡混合型 灵活配置型 偏股型基金整体 

-6.0% 

-9.5% 
-10.6% 

-12.5% 
-14.1% -14.5% 

-16.4% -16.8% 

-19.6% -20.0% 

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

恒
生
指
数 

平
衡
混
合
型 

上
证
指
数 

灵
活
配
置
型 

中
证5

0
0
 

沪
深3

0
0
 

普
通
股
票
型 

偏
股
混
合
型 

恒
生
科
技
指
数 

创
业
板
指 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -5- 证券研究报告 

策略研究 

21.8%（环比降 0.5pct），分别超配约-8.3pct、+0.8pct、+1.3pct、+6.2pct，

超配比例分别位于 2010 年以来 96%、64%、2%、43%历史分位。 

图 5：22Q1 沪市主板、科创板配置比例上升，创业板、深市主板

配置比例下降 

 图 6：22Q1 沪市主板明显低配3，创业板超配比例较高 

 

 

 
资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 
资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 

图 7：22Q1 偏股型基金对各上市板块股票超配比例所处历史分位 

 
资料来源：wind, 光大证券研究所，分位数计算区间为 2010Q1-2022Q1 

 

2.2、 行业配置：加仓上游，减仓科技、可选消费 

一季度，偏股型基金上游板块配置比例明显提升，科技板块配置比例明显下

降。我们将申万一级行业划分为上游、中游、下游、必需消费、可选消费、科技、

金融共七个大类行业板块4，截至一季度末，偏股型基金对上游、中游、下游、

必需消费、可选消费、科技、金融行业配置比例分别为 5.9%（环比升 1.5pct）、

                                                                 
3本报告中，板块/行业超配比例=板块/行业基金持仓占比—板块/行业流通市值占比 
4具体划分标准为：上游包含采掘、有色金属；中游包含钢铁、建筑材料、化工、电气设

备、机械设备、轻工制造、公用事业、交通运输、国防军工；下游包含建筑装饰、房地

产；必需消费包含农林牧渔、医药生物、商业贸易、食品饮料；可选消费包含休闲服务、

纺织服装、家用电器、汽车；科技包含传媒、电子元器件、计算机、通信；金融包含非

银金融、银行。 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

2
0

1
0

Q
1

2
0

1
0

Q
3

2
0

1
1

Q
1

2
0

1
1

Q
3

2
0

1
2

Q
1

2
0

1
2

Q
3

2
0

1
3

Q
1

2
0

1
3

Q
3

2
0

1
4

Q
1

2
0

1
4

Q
3

2
0

1
5

Q
1

2
0

1
5

Q
3

2
0

1
6

Q
1

2
0

1
6

Q
3

2
0

1
7

Q
1

2
0

1
7

Q
3

2
0

1
8

Q
1

2
0

1
8

Q
3

2
0

1
9

Q
1

2
0

1
9

Q
3

2
0

2
0

Q
1

2
0

2
0

Q
3

2
0

2
1

Q
1

2
0

2
1

Q
3

2
0

2
2

Q
1

偏股型基金各上市板块配置比例 

创业板 沪市主板 科创板 深市主板 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

2
0

1
0

Q
1

2
0

1
0

Q
3

2
0

1
1

Q
1

2
0

1
1

Q
3

2
0

1
2

Q
1

2
0

1
2

Q
3

2
0

1
3

Q
1

2
0

1
3

Q
3

2
0

1
4

Q
1

2
0

1
4

Q
3

2
0

1
5

Q
1

2
0

1
5

Q
3

2
0

1
6

Q
1

2
0

1
6

Q
3

2
0

1
7

Q
1

2
0

1
7

Q
3

2
0

1
8

Q
1

2
0

1
8

Q
3

2
0

1
9

Q
1

2
0

1
9

Q
3

2
0

2
0

Q
1

2
0

2
0

Q
3

2
0

2
1

Q
1

2
0

2
1

Q
3

2
0

2
2

Q
1

偏股型基金各板块超配比例(pct) 

创业板 沪市主板 科创板 深市主板 

43% 

96% 

64% 

2% 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

创业板 沪市主板 科创板 深市主板 



 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -6- 证券研究报告 

策略研究 

33.3%（环比升 0.5pct）、3.3%（环比升 0.9pct）、27.6%（环比升 0.6pct）、

5.6%（环比降 0.8pct）、18.3%（环比降 3.3pct）、5.5%（环比升 0.3pct）。 

偏股型基金对上游、金融板块超配比例达到历史较高水平，对可选消费、科

技板块超配比例处于历史较低水平。截至一季度末，偏股型基金对上游、中游、

下游、必需消费、可选消费、科技、金融行业超配比例分别为-0.3%、-5.5%、

0.3%、11.8%、-2.2%、1.3%、-5.4%，超配比例分别位于 2010 年以来 100%、

49%、76%、39%、2%、8%、96%历史分位。 

图 8：22Q1 上游板块持仓占比明显提升，科技板块持仓占比显著

下降 

 图 9：22Q1 必需消费超配比例较高，金融、中游板块明显低配 

 

 

 
资料来源：Wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 
 

资料来源：Wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

图 10：22Q1 周期上游、金融超配比例达到历史较高水平，可选消费、科技超配比例处

于历史较低水平 

 
资料来源：Wind, 光大证券研究所，分位数计算区间为 2010Q1-2022Q1 

 

分行业来看，银行、医药生物等行业配置比例明显提升，电子、食品饮料等

行业配置比例明显下降。一季度，偏股型基金行业配置比例增幅前五行业分别为

银行(+1.1pct)、医药生物(+1.1pct)、化工(+0.9pct)、有色金属(+0.9pct)、农林

牧渔(+0.8pct)，配置比例降幅前五行业分别为电子(-3.1pct)、食品饮料(-1.2pct)、

非银金融(-0.7pct)、汽车(-0.5pct)、国防军工(-0.5pct)。 

剔除股价变动因素后，农林牧渔、有色金属等行业配置比例明显提升，电子、

食品饮料等行业配置比例明显下降。一季度，剔除股价变动因素后，偏股型基金

行业配置比例增幅前五行业分别为农林牧渔(+0.52pct)、有色金属(+0.51pct)、
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化工(+0.44pct)、银行(+0.35pct)、采掘(+0.34pct)，配置比例降幅前五行业分别

为电子(-1.75pct)、食品饮料(-0.53pct)、非银金融(-0.48pct)、汽车(-0.31pct)、

国防军工(-0.22pct)。 

 

图 11：一季度，偏股型基金对各一级行业配置比例变化 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 

图 12：一季度，偏股型基金对各一级行业配置比例变化（剔除股价变动因素后） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1。注：2021Q4 持仓比例根据各行业的持仓市值占比计算，2022Q1 的持仓比例根据 2021Q4 各行业的持仓市值加上下文中计算的

22Q1 加减仓金额后的金额计算 

 

剔除股价变动对持仓金额变动的影响，偏股型基金对电气设备、医药生物等

行业加仓金额较大，而对电子、非银金融等行业则有较大金额减仓。基金行业持

仓金额变化不仅会受到基金对该行业加减仓影响，也会受到该行业涨跌影响，为

剔除股价变动对基金行业持仓金额的影响，我们通过重仓股持仓数量变化及成交

均价来计算一季度各重仓股加减仓金额，并自下而上汇总为行业加减仓金额。根

据计算结果，一季度，偏股型基金加仓金额前五行业为电气设备（+204 亿元）、

医药生物（+197 亿元）、化工（+185 亿元）、有色金属（+175 亿元）、农林

牧渔（+155 亿元），而减仓金额前五行业则分别是电子（-331 亿元）、非银金

融（-110 亿元）、汽车（-59 亿元）、休闲服务（-35 亿元）和国防军工（-35

亿元）。 
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图 13：一季度，偏股型基金对 A股各行业加仓金额 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1。注：个股加仓金额=一季度基金持股数量变动 x 一季度个股成交均价，行业加仓金额由个股加仓金额汇总得出 

 

一季度，偏股型基金显著超配消费行业，同时低配金融行业。截至一季度末，

偏股型基金超配比例前五行业分别是食品饮料（+9.6pct）、电子（+2.8pct）、

医药生物（+1.7pct）、房地产（+1.2pct）、农林牧渔（+0.8pct），而低配比

例前五行业则分别是非银行金融（-4.8pct）、汽车（-1.8pct）、公用事业（-1.4pct）、

计算机（-1.1pct）、家用电器（-1.0pct）。从超配比例分位数角度看，截至一

季度末，偏股型基金对采掘、钢铁、银行、交通运输行业超配比例已达到 2010

年以来 90%以上分位水平，与之相对，偏股型基金对医药生物、家用电器、汽

车行业的超配比例所处历史分位数水平不足 10%。 

 

图 14：一季度，偏股型基金对 A股各一级行业超配比例及对应分位数 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据区间为 2010Q1-2022Q1 
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3、 港股加仓上游及下游，减仓科技 

一季度，偏股型基金对港股上游、下游板块配置比例提升，对港股科技板块

配置比例明显下降。类似的，我们将港股通中信一级行业5划分为上游、中游、

下游、必需消费、可选消费、科技、金融共七个大类行业板块，截至一季度末，

偏股型基金对港股上游、中游、下游、必需消费、可选消费、科技、金融行业配

置比例分别为 8.7%（环比升 4.7pct）、12.2%（环比降 0.7pct）、5.2%（环比

升 2.1pct）、12.8%（环比降 0.7pct）、22.7%（环比降 1.1pct）、28.7%（环

比降 4.2pct）、9.8%（环比降 0.1pct）。 

一季度，偏股型基金对港股金融板块超配比例处于历史较低水平6，对港股

上游、中游、下游板块超配比例处于历史较高水平。截至一季度末，偏股型基金

对港股上游、中游、下游、必需消费、可选消费、科技、金融行业超配比例分别

为+3.7 pct、+5.1 pct、-1.6 pct、+5.3 pct、+8.8 pct、+0.8 pct、-21.2 pct，超

配比例分别位于 2017 年以来的 100%、100%、95%、52%、29%、24%、14%

历史分位。 

图 15：22Q1 港股上游、下游板块配置比例提升，科技板块配置

比例下降明显 

 图 16：22Q1 港股可选消费、必需消费超配比例较高，金融板块

明显低配 

 

 

 
资料来源：Wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1 

 
资料来源：Wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，单位：pct 

 

 

 

 

 

 

                                                                 
5对于国内公募基金，其可投资的港股仅限于港股通标的，因而在计算国内基金对港股各

行业超配、低配比例时，更加合理的处理方法是对比基金港股行业持仓比重和港股通内

各行业市值占比，目前国内仅有中信港股通行业分类标准针对于港股通标的，因而本章

节对港股分类时统一采用中信港股通分类标准，此时七个大类行业划分标准为：上游包

含石油石化、煤炭、有色金属；中游包含钢铁、建材、化工、电力设备、机械、轻工制

造、电力及公用事业、交通运输、国防军工；下游包含建筑、房地产；必需消费包含农

林牧渔、医药、商贸零售、食品饮料；可选消费包含餐饮旅游、纺织服装、家电、汽车；

科技包含传媒、电子元器件、计算机、通信；金融包含非银行金融、银行。 
62017 年之前，国内公募基金持有港股数量不足 50 支，样本量较少，2017 年开始，国内

公募基金对港股配置明显增加，因而本章节仅对 2017 年及之后国内偏股型基金港股持仓

进行分析。 
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图 17：22Q1 港股上游、中游、下游超配比例达到历史较高水平，金融板块超配比例处

于历史较低水平 

 
资料来源：Wind, 光大证券研究所，分位数计算区间为 2017Q1-2022Q1 

 

偏股型基金对港股餐饮旅游、通信等行业配置比例明显提升，对电子元器件、

汽车等行业配置比例明显下降。一季度，偏股型基金港股行业配置比例增幅前五

行业分别为餐饮旅游(+5.8pct)、通信(+2.6pct)、石油石化(+2.2pct)、房地产

(+2.1pct)、煤炭(+1.7pct)，偏股型基金港股行业配置比例降幅前五行业分别为

电子元器件(-6.8pct)、汽车(-5.8pct)、食品饮料(-1.9pct)、纺织服装(-1.4pct)、

电力及公用事业(-1.2pct)。 

剔除股价变动因素后，偏股型基金对港股餐饮旅游、房地产等行业配置比例

明显提升，对电子元器件、汽车等行业配置比例明显下降。一季度，偏股型基金

港股行业配置比例增幅前五行业分别为餐饮旅游(+5.54pct)、房地产(+1.09pct)、

通信(+1.04pct)、医药(+0.97pct)、石油石化(+0.84pct)，偏股型基金港股行业配

置比例降幅前五行业分别为电子元器件(-4.10pct)、汽车(-3.08pct)、食品饮料

(-1.53pct)、纺织服装(-1.31pct)、电力及公用事业(-1.02pct)。 

 

图 18：一季度，偏股型基金对港股各一级行业配置比例变化 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1 
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图 19：一季度，偏股型基金对港股各一级行业配置比例变化（剔除股价变动因素后） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1。注：2021Q4 持仓比例根据各行业的持仓市值占比计算，2022Q1 的持仓比例根据 2021Q4 各行业的持仓市值加上下文中计算的

22Q1 加减仓金额后的金额计算 

 

剔除股价变动因素，一季度，偏股型基金对港股餐饮旅游行业加仓金额较大，

同时对港股电子元器件、汽车等行业大幅减仓。与前文类似，仍通过重仓股持仓

数量变动及成交均价来计算基金对港股重仓股的加减仓金额，并自下而上汇总为

港股行业加减仓金额。根据计算结果，一季度，偏股型基金港股加仓金额前五行

业为餐饮旅游（+121 亿元7）、房地产（+25 亿元）、医药（+24 亿元）、通信

（+24 亿元）、石油石化（+19 亿元），而减仓金额前五行业则分别是电子元器

件（-81 亿元）、汽车（-58 亿元）、食品饮料（-28 亿元）、纺织服装（-24 亿

元）和非银行金融（-11 亿元）。 

 

图 20：一季度，偏股型基金对港股各行业加仓金额 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1。注：个股加仓金额=一季度基金持股数量变动 x 一季度个股成交均价，行业加仓金额由个股加仓金额汇总得出 

 

                                                                 
7单位：人民币，按照一季度港币兑人民币汇率平均值进行折算，具体折算汇率为 1港币

=0.8135 元人民币。 
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策略研究 

偏股型基金明显超配港股消费行业股票，明显低配港股金融、地产行业股票。

截至一季度末，偏股型基金港股超配比例前五行业分别是电力及公用事业

（+5.9pct）、餐饮旅游（+5.9pct）、食品饮料（+2.7pct）、医药（+2.7pct）、

煤炭（+2.1pct），而低配比例前五行业则分别是银行（-18.3pct）、非银行金

融（-3.9pct）、房地产（-1.2pct）、机械（-1.1pct）、交通运输（-0.7pct）。

从超配比例分位数角度看，截至一季度末，港股超配比例分位数大于 90%的行

业有电力及公用事业（100%）、石油石化（100%）、煤炭（95%）、传媒（95%）、

基础化工（95%）、房地产（95%），而超配比例分位数不高于 10%的行业有

电子元器件（10%）、国防军工（10%）、机械（10%）、银行（10%）。 

 

图 21：一季度，偏股型基金对港股各一级行业超配比例及对应分位数 

 

资料来源：Wind，光大证券研究所，分位数计算区间为 2017Q1-2022Q1 

 

4、 招商银行进入基金十大重仓股 

重仓股集中度均出现不同程度回落。截至一季度末，偏股型基金前 10、前

30、前 50、前 100 大重仓股持股市值占重仓股持股总市值的比重分别为 20.9%

（环比降 0.5pct）、36.7%（环比降 1.2pct）、46.8%（环比降 1.2pct）、61.2%

（环比降 1.6pct），重仓股持股集中度均持续回落。 

图 22：偏股型基金头部重仓股持仓市值占全部重仓股持股市值比重 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，数据截至 2022Q1 
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策略研究 

 

以持股金额计算，2022Q1 偏股型基金重仓股 Top10 依次是：宁德时代、

贵州茅台、药明康德、隆基股份、泸州老窖、五粮液、迈瑞医疗、招商银行、保

利发展、紫光国微。与 2021 年四季度相比，新增招商银行、保利发展、紫光国

微，而立讯精密、海康威视、东方财富跌出 Top10。 

 

表 1：2022Q1 偏股型基金重仓股 TOP10 变化 

2022Q1 偏股型基金重仓股 TOP10 2021Q4 偏股型基金重仓股 TOP10 

序号 代码 名称 行业 
持股总量 季报持股环比变动 

序号 代码 名称 行业 
(截至 22Q1 末,万股) (截至 22Q1 末,万股) 

1 300750.SZ 宁德时代 电气设备 21,426 1,242 1 600519.SH 贵州茅台 食品饮料 

2 600519.SH 贵州茅台 食品饮料 6,304 499 2 300750.SZ 宁德时代 电气设备 

3 603259.SH 药明康德 医药生物 51,468 7,681 3 000858.SZ 五粮液 食品饮料 

4 601012.SH 隆基股份 电气设备 58,179 240 4 603259.SH 药明康德 医药生物 

5 000568.SZ 泸州老窖 食品饮料 19,767 -597 5 000568.SZ 泸州老窖 食品饮料 

6 000858.SZ 五粮液 食品饮料 22,734 -3,492 6 601012.SH 隆基股份 电气设备 

7 300760.SZ 迈瑞医疗 医药生物 11,239 449 7 002475.SZ 立讯精密 电子 

8 600036.SH 招商银行 银行 60,646 4,002 8 300760.SZ 迈瑞医疗 医药生物 

9 600048.SH 保利发展 房地产 142,561 28,320 9 002415.SZ 海康威视 电子 

10 002049.SZ 紫光国微 电子 12,322 1,287 10 300059.SZ 东方财富 非银金融 

资料来源：wind, 光大证券研究所。红色背景代表新进个股，绿色背景代表跌出前 10 个股。 

 

偏股型基金大幅加仓港股与 A股消费股，而对电子股减仓金额较大。一季

度偏股型基金加仓金额 TOP10 公司是：美团-W、贵州茅台、药明康德、牧原股

份、宁德时代、智飞生物、紫金矿业、中环股份、保利发展、中国核电；减仓金

额 TOP10 公司为：舜宇光学科技、东方财富、立讯精密、五粮液、歌尔股份、

海康威视、亿纬锂能、腾讯控股、三环集团、天齐锂业。 

 

表 2：2022Q1 偏股型基金加仓金额前十股票 

序号 代码 名称 行业 2022Q1 持股数量变动(万股) 2022Q1 加仓金额（亿元） 

1 3690.HK 美团-W 消费者服务 7919  109.89  

2 600519.SH 贵州茅台 食品饮料 499  90.59  

3 603259.SH 药明康德 医药生物 7681  78.51  

4 002714.SZ 牧原股份 农林牧渔 13123  74.25  

5 300750.SZ 宁德时代 电气设备 1242  65.03  

6 300122.SZ 智飞生物 医药生物 5286  64.72  

7 601899.SH 紫金矿业 有色金属 51443  55.39  

8 002129.SZ 中环股份 电气设备 11442  50.23  

9 600048.SH 保利发展 房地产 28320  45.76  

10 601985.SH 中国核电 公用事业 60170  45.71  

资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，注：个股加仓金额=一季度基金持股数量变动 x 一季度个股成交均价，港股加仓金额已按照 1港币=0.8135 人民币汇率折算成人

民币金额 
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策略研究 

表 3：2022Q1 偏股型基金减仓金额前十股票 

序号 代码 名称 行业 2022Q1 持股数量变动(万股) 2022Q1 减仓金额（亿元） 

1 2382.HK 舜宇光学科技 电子 -5903  -81.38  

2 300059.SZ 东方财富 非银金融 -29308  -80.99  

3 002475.SZ 立讯精密 电子 -16380  -67.43  

4 000858.SZ 五粮液 食品饮料 -3492  -65.02  

5 002241.SZ 歌尔股份 电子 -14716  -62.57  

6 002415.SZ 海康威视 电子 -11588  -53.42  

7 300014.SZ 亿纬锂能 电气设备 -5639  -49.39  

8 0700.HK 腾讯控股 传媒 -1434  -47.61  

9 300408.SZ 三环集团 电子 -12359  -43.20  

10 002466.SZ 天齐锂业 有色金属 -4075  -36.24  

资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，注：个股减仓金额=一季度基金持股数量变动 x 一季度个股成交均价，港股减仓金额已按照 1港币=0.8135 人民币汇率折算成人

民币金额 

 

鉴于偏股型基金重仓股多为 A 股上市公司，因而偏股型基金 A 股重仓股分

析与前文偏股型基金全部重仓股分析内容存在较大重叠，此处便不再详细展开。 

港股方面，以持股金额计算，2022Q1 偏股型基金港股股重仓股 Top10 依

次是：腾讯控股、美团-W、香港交易所、中国移动、快手-W、中国海洋石油、

药明生物、华润啤酒、中国电力、李宁。与 2021 年四季度相比，新增中国移动、

快手-W、中国海洋石油、中国电力，而舜宇光学科技、长城汽车、华润电力、

吉利汽车跌出 Top10。 

 

表 4：2022Q1 偏股型基金港股重仓股 TOP10 变化 

2022Q1 偏股型基金港股重仓股 TOP10 2021Q4 偏股型基金港股重仓股 TOP10 

序号 代码 名称 行业 

持股总量 季报持股环比变动 

序号 代码 名称 行业 (截至 22Q1 末,

万股) 

(截至 22Q1 末,万

股) 

1 0700.HK 腾讯控股 传媒 7,545 -1,434 1 0700.HK 腾讯控股 传媒 

2 3690.HK 美团-W 消费者服务 14,612 7,919 2 2382.HK 舜宇光学科技 电子 

3 0388.HK 香港交易所 非银行金融 3,099 -386 3 0388.HK 香港交易所 非银行金融 

4 0941.HK 中国移动 通信 17,433 4,721 4 3690.HK 美团-W 消费者服务 

5 1024.HK 快手-W 传媒 10,824 5,178 5 2333.HK 长城汽车 汽车 

6 0883.HK 中国海洋石油 石油石化 72,695 23,997 6 0291.HK 华润啤酒 食品饮料 

7 2269.HK 药明生物 医药 9,750 868 7 0836.HK 华润电力 电力及公用事业 

8 0291.HK 华润啤酒 食品饮料 11,780 -5,188 8 2269.HK 药明生物 医药 

9 2380.HK 中国电力 电力及公用事业 122,360 44,291 9 2331.HK 李宁 纺织服装 

10 2331.HK 李宁 纺织服装 7,467 -977 10 0175.HK 吉利汽车 汽车 

资料来源：wind, 光大证券研究所。红色背景代表新进个股，绿色背景代表跌出前 10 个股。 

 

偏股型基金大幅加仓腾讯，港股汽车、电子行业相关个股减仓金额较大。一

季度偏股型基金港股加仓金额 TOP10 公司是：美团-W、快手-W、中国移动、中

国海洋石油、中国电力、中国宏桥、中国神华、碧桂园服务、金蝶国际、九毛九；

港股减仓金额 TOP10 公司为：舜宇光学科技、腾讯控股、吉利汽车、长城汽车、

华润啤酒、安踏体育、香港交易所、比亚迪股份、中广核新能源、申洲国际。 
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表 5：2022Q1 偏股型基金港股加仓金额前十股票 

序号 代码 名称 行业 2022Q1 持股数量变动(万股) 2022Q1 加仓金额（亿元人民币） 

1 3690.HK 美团-W 消费者服务 7919  109.89  

2 1024.HK 快手-W 传媒 5178  33.23  

3 0941.HK 中国移动 通信 4721  20.36  

4 0883.HK 中国海洋石油 石油石化 23997  19.17  

5 2380.HK 中国电力 电力及公用事业 44291  15.13  

6 1378.HK 中国宏桥 有色金属 15863  12.92  

7 1088.HK 中国神华 煤炭 6104  10.57  

8 6098.HK 碧桂园服务 房地产 2751  8.94  

9 0268.HK 金蝶国际 计算机 4869  7.40  

10 9922.HK 九毛九 消费者服务 5396  6.99  

资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，注：个股加仓金额=一季度基金持股数量变动 x一季度个股成交均价，港股加仓金额已按照 1港币= 0.8135 人民币汇率折算成人

民币金额 

 

表 6：2022Q1 偏股型基金港股减仓金额前十股票 

序号 代码 名称 行业 2022Q1 持股数量变动(万股) 2022Q1 减仓金额（亿元人民币） 

1 2382.HK 舜宇光学科技 电子 -5903  -81.38  

2 0700.HK 腾讯控股 传媒 -1434  -47.61  

3 0175.HK 吉利汽车 汽车 -23315  -27.92  

4 2333.HK 长城汽车 汽车 -19605  -26.52  

5 0291.HK 华润啤酒 食品饮料 -5188  -23.00  

6 2020.HK 安踏体育 纺织服装 -1692  -14.92  

7 0388.HK 香港交易所 非银行金融 -386  -12.29  

8 1211.HK 比亚迪股份 汽车 -643  -11.70  

9 1811.HK 中广核新能源 电力及公用事业 -23165  -9.04  

10 2313.HK 申洲国际 纺织服装 -832  -8.22  

资料来源：wind, 光大证券研究所，数据截至 2022Q1，注：个股减仓金额=一季度基金持股数量变动 x一季度个股成交均价，港股减仓金额已按照 1港币= 0.8135 人民币汇率折算成人

民币金额 

 

5、 风险提示 

1、基金持仓数据滞后；2、重仓股明细不能代表基金全部配置情况。 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 
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