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投资摘要： 

2023Q1 板块持仓对比： 

2023Q1，30 个行业板块中，食品饮料板块持仓市值及占比排名第 1，房地产板块持仓市值及占比排名第 17；计算机板块持仓

占比增幅排名第 1，地产板块持仓占比增幅排名第 26。2023Q1 基金重仓股中，持仓市值最大的板块为食品饮料，持仓占比为

15.66%；地产板块持仓占比 1.66%，在 30个板块中排名第 17。持仓占比提升最大的板块为计算机，持仓占比环比提升 2.78%；

地产板块持仓占比降低 0.51%，在 30个板块中排名第 26。持仓市值环比增速最高的板块为计算机，持仓市值环比增速为 67.80%；

地产板块持仓市值环比增速为-22.48%，在 30个板块中排名第 26。 

 

2023Q1 地产板块持仓： 

2023Q1 基金总持仓环比微增但地产股持仓市值大幅下滑、地产股持仓占比进一步降低，基金进一步低配地产行业。2023Q1 基

金重仓股中，基金重仓股持仓总市值为 31882.20 亿元，当季环比增速为 1.18%，前值（2022Q4）为 2.38%；地产股的持仓总

市值为 529.24 亿元，当季环比增速为-22.48%，前值（2022Q4）为-15.95%；地产股持仓市值占比与申万房地产板块流通市值

占比的差值为-0.37%，前值（2022Q4）为-0.14%。 

 

2023Q1 地产公司持仓： 

2023Q1 保利发展持仓市值最大，大悦城持仓市值环比增速最高，中新集团为新重仓股中持仓市值最大。2023Q1 基金重仓的地

产股中，持仓市值最大的公司为保利发展，持仓市值为 174.17 亿元，持仓市值环比增速为-20.53%，基金重仓持股占流通股

比例为 10.30%。2023Q1 基金重仓的地产股中，持仓市值环比增速最高的公司为大悦城，持仓市值环比增速为 5623.96%；新重

仓股中持仓市值最大的公司为中新集团，新重仓持仓市值为 2.15 亿元。 

 

投资策略：防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，当

前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升，而基金对于地产行业

的配置尚处于较低水平。我们推荐具有信用优势的优质央企、国企以及有望受益于融资端的支持，有效改善资产负债状况的

优质民企。优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化资产结构，有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求回

暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、龙湖集团、金地集团、碧桂园等龙头房企将有望受益。 

 

风险提示：行业政策不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险。 
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1. 2023Q1 板块持仓对比：计算机板块持仓占比增幅排名第 1，地产板块持仓占

比增幅排名第 26 

2023Q1，30 个行业板块中，食品饮料板块持仓市值及占比排名第 1，房地产板块持仓市值及占比排名第 17；

计算机板块持仓占比增幅排名第 1，地产板块持仓占比增幅排名第 26。 

从持仓市值及占比来看，2023Q1 基金重仓股中，持仓市值最大的五个板块分别为食品饮料、电力设备、医

药生物、电子和计算机；持仓市值分别为 4991.50 亿元、4187.22 亿元、3463.55 亿元、2824.14 亿元和 2233.88

亿元；持仓占比分别为 15.66%、13.13%、10.86%、8.86%和 7.01%。地产板块持仓市值及占比分别为 529.24

亿元和 1.66%，在 30 个板块中排名第 17。 

从持仓占比变化来看，2023Q1 基金重仓股中，持仓占比提升最大的五个板块分别为计算机、电子、传媒、

通信和家用电器；持仓占比环比变化分别为 2.78%、1.14%、0.91%、0.74%和 0.29%。地产板块持仓占比

降低 0.51%，在 30 个板块中排名第 26。 

从持仓市值变化来看，2023Q1 基金重仓股中，持仓市值环比增速最高的五个板块分别为计算机、通信、传

媒、石油石化和建筑装饰；持仓市值环比增速分别为 67.80%、65.40%、38.96%、27.30%和 25.43%。地产

板块持仓市值环比增速为-22.48%，在 30 个板块中排名第 26。 

表1：2023Q1 基金重仓股中持仓总市值及占比变化前 5的行业 

基金重仓股中持仓总市值及占比变化前 5 的行业 

排名 持仓占比环比变化 持仓市值环比增速 持仓占比 持仓市值 

1 计算机(2.78%) 计算机(67.80%) 食品饮料(15.66%) 食品饮料(4991.50 亿元) 

2 电子(1.14%) 通信(65.40%) 电力设备(13.13%) 电力设备(4187.22 亿元) 

3 传媒(0.91%) 传媒(38.96%) 医药生物(10.86%) 医药生物(3463.55 亿元) 

4 通信(0.74%) 石油石化(27.30%) 电子(8.86%) 电子(2824.14 亿元) 

5 家用电器(0.29%) 建筑装饰(25.43%) 计算机(7.01%) 计算机(2233.88 亿元) 

 房地产(-0.51%,排名 26) 房地产(-22.48%,排名 26) 房地产(1.66%,排名 17) 房地产(529.24亿元,排名 17) 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

表2：2023Q1 基金重仓股中持仓总市值及占比变化倒数前 5 的行业 

基金重仓股中持仓总市值及占比变化倒数前 5的行业 

倒数排名 持仓占比环比变化 持仓市值环比增速 持仓占比 持仓市值 

1 电力设备(-2.01%) 商贸零售(-37.06%) 环保(0.25%) 环保(78.85 亿元) 

2 银行(-1.14%) 银行(-27.76%) 钢铁(0.27%) 钢铁(85.79 亿元) 

3 国防军工(-0.75%) 轻工制造(-23.97%) 轻工制造(0.59%) 轻工制造(187.81 亿元) 

4 商贸零售(-0.51%) 社会服务(-23.08%) 纺织服饰(0.62%) 纺织服饰(197.74 亿元) 

5 房地产(-0.51%) 房地产(-22.48%) 美容护理(0.62%) 美容护理(199.00 亿元) 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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图1：2023Q1 基金重仓股中各行业持仓总市值(亿元)及占比 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

2. 2023Q1 地产板块持仓：基金总持仓环比微增但地产股持仓市值大幅下滑、地

产股持仓占比进一步降低、基金进一步低配地产行业 

2023Q1 基金总持仓环比微增但地产股持仓市值大幅下滑、地产股持仓占比进一步降低，基金进一步低配地

产行业。 

从持仓市值来看，2023Q1 基金重仓股中，基金重仓股持仓总市值为 31882.20 亿元，当季环比增速为 1.18%，

前值（2022Q4）为 2.38%；地产股的持仓总市值为 529.24 亿元，当季环比增速为-22.48%，前值（2022Q4）

为-15.95%。 

从持仓占比来看，2023Q1 基金重仓股中，地产股持仓占比为 1.66%，前值（2022Q4）为 2.17%。2023Q1

申万房地产板块流通市值占全行业流通市值的比例为 2.03%，前值（2022Q4）为 2.30%。2023Q1 基金重

仓股中，地产股占比与申万房地产板块流通市值占比的差值为-0.37%，前值（2022Q4）为-0.14%。 

基金重仓股中各行业持仓总市值(亿元)及占比 基金重仓股中持仓总市值及占比变化前5的行业

申万一级行业 占比环比变化 2023Q1占比 2022Q4占比 持仓市值环比增速 2023Q1持仓 2022Q4持仓

银行 -1.14% 2.85% 3.99% -27.76% 909.16 1258.52

房地产 -0.51% 1.66% 2.17% -22.48% 529.24 682.68

计算机 2.78% 7.01% 4.23% 67.80% 2233.88 1331.31

机械设备 0.21% 2.57% 2.36% 10.10% 818.13 743.10

电力设备 -2.01% 13.13% 15.14% -12.23% 4187.22 4770.88

建筑材料 -0.05% 0.71% 0.76% -5.52% 226.06 239.28

建筑装饰 0.18% 0.93% 0.75% 25.43% 296.14 236.10

电子 1.14% 8.86% 7.72% 16.15% 2824.14 2431.45

汽车 -0.17% 3.24% 3.41% -3.80% 1033.58 1074.44

纺织服饰 -0.05% 0.62% 0.67% -6.48% 197.74 211.45

公用事业 0.03% 1.33% 1.31% 3.21% 424.51 411.33

医药生物 -0.08% 10.86% 10.94% 0.47% 3463.55 3447.43

环保 0.00% 0.25% 0.24% 2.52% 78.85 76.92

石油石化 0.25% 1.24% 0.99% 27.30% 395.12 310.38

有色金属 0.14% 3.74% 3.60% 5.14% 1192.49 1134.23

商贸零售 -0.51% 0.84% 1.35% -37.06% 267.75 425.39

通信 0.74% 1.91% 1.17% 65.40% 607.76 367.45

交通运输 -0.01% 2.29% 2.30% 0.85% 730.11 723.99

传媒 0.91% 3.34% 2.43% 38.96% 1063.83 765.58

家用电器 0.29% 1.93% 1.64% 19.29% 616.41 516.74

非银金融 -0.41% 3.83% 4.23% -8.51% 1219.85 1333.25

基础化工 -0.19% 2.67% 2.86% -5.46% 851.30 900.46

社会服务 -0.50% 1.59% 2.09% -23.08% 507.01 659.15

轻工制造 -0.19% 0.59% 0.78% -23.97% 187.81 247.01

国防军工 -0.75% 3.01% 3.76% -19.00% 959.33 1184.37

食品饮料 -0.02% 15.66% 15.67% 1.08% 4991.50 4937.94

煤炭 -0.01% 1.03% 1.03% 0.61% 327.90 325.92

农林牧渔 0.05% 1.42% 1.37% 4.63% 451.61 431.62

钢铁 -0.05% 0.27% 0.32% -15.83% 85.79 101.93

综合 0.00% 0.01% 0.01% -23.31% 2.63 3.43

美容护理 -0.09% 0.62% 0.71% -11.32% 199.00 224.41

其他 0.01% 0.01% 0.00% 202.53% 2.80 0.93

合计 100.00% 100.00% 1.18% 31882.20 31509.03
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图2：2023Q1 基金重仓股持仓总市值及重仓地产股总市值环比增速 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图3：2023Q1 基金重仓股中地产股持仓总市值及其占比变化 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 

图4：2023Q1 基金重仓股中地产股占比与申万房地产板块流通市值占比的差值 

 

资料来源： iFinD，东兴证券研究所 
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3. 2023Q1 地产公司持仓：保利发展持仓市值最大，大悦城持仓市值环比增速最

高，中新集团为新重仓股中持仓市值最大 

2023Q1 保利发展持仓市值最大，大悦城持仓市值环比增速最高，中新集团为新重仓股中持仓市值最大。 

从持仓市值最大的地产股来看，2023Q1 基金重仓的地产股中，持仓市值最大的五家公司分别为保利发展、

招商蛇口、万科 A、华发股份和滨江集团；持仓市值分别为 174.17 亿元、70.24 亿元、63.54 亿元、34.23

亿元和 16.85 亿元；持仓市值环比增速分别为-20.53%、15.90%、-55.74%、53.87%和 37.60%；持有基金

数分别为 280 家、160 家、130 家、89 家和 35 家；基金重仓持股占流通股比例分别为 10.30%、6.66%、

3.50%、15.00%和 6.86%。 

从持仓市值环比增速最高的地产股来看，2023Q1 基金重仓的地产股中，持仓市值环比增速最高的五家公司

分别为大悦城、万通发展、京基智农业、信达地产和海南高速；持仓市值环比增速分别为 5623.96%、5469.96%、

2982.48%、1905.34%和 674.89%。 

从基金最新重仓的地产股来看，2023Q1 基金重仓的地产股中，新重仓股中持仓市值最大的五家公司分别为

中新集团、张江高科、卧龙地产、电子城和我爱我家；新重仓持仓市值分别为 2.15 亿元、1.53 亿元、0.36

亿元、0.18 亿元和 0.07 亿元。 

从基金退出重仓的地产股来看，2023Q1 基金重仓的地产股中，退出基金重仓股的公司有 6 家，分别为同济

科技、栖霞建设、南京高科、南山控股、金科股份、深振业 A。 

表3：2023Q1 基金重仓股中地产股持仓变化前 10 的公司 

排名 持仓市值前十 持仓市值环比增速前十 持仓市值环比增速倒数前十 新重仓股持仓市值前十 

1 保利发展(174.17 亿元) 大悦城(5623.96%) 同济科技(-100.00%) 中新集团(2.15 亿元) 

2 招商蛇口(70.24 亿元) 万通发展(5469.96%) 栖霞建设(-100.00%) 张江高科(1.53 亿元) 

3 万科 A(63.54 亿元) 京基智农(2982.48%) 南京高科(-100.00%) 卧龙地产(0.36 亿元) 

4 华发股份(34.23 亿元) 信达地产(1905.34%) 南山控股(-100.00%) 电子城(0.18 亿元) 

5 滨江集团(16.85 亿元) 海南高速(674.89%) 金科股份(-100.00%) 我爱我家(0.07 亿元) 

6 金地集团(15.05 亿元) 陆家嘴(256.87%) 深振业 A(-100.00%) 华联控股(0.02 亿元) 

7 新城控股(9.61 亿元) 中交地产(252.91%) 外高桥(-99.90%) 鲁商发展(0.02 亿元) 

8 华侨城 A(8.18 亿元) 招商积余(101.57%) 金融街(-94.14%) 浦东金桥(0.00 亿元) 

9 上海临港(4.01 亿元) 荣安地产(68.78%) 首开股份(-91.76%)  

10 绿地控股(3.08 亿元) 华发股份(53.87%) 格力地产(-89.64%)  

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 
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表4：2023Q1 基金重仓股中地产股持仓总市值前 10 的公司 

排名 持仓市值前十 持有基金数 持股占流通股比 持股总市值(亿元) 持仓市值环比增速 

1 保利发展 280 10.30% 174.17 -20.53% 

2 招商蛇口 160 6.66% 70.24 15.90% 

3 万科 A 130 3.50% 63.54 -55.74% 

4 华发股份 89 15.00% 34.23 53.87% 

5 滨江集团 35 6.86% 16.85 37.60% 

6 金地集团 41 3.97% 15.05 -74.28% 

7 新城控股 22 2.61% 9.61 -28.27% 

8 华侨城 A 17 2.40% 8.18 46.31% 

9 上海临港 10 1.25% 4.01 19.22% 

10 绿地控股 7 0.76% 3.08 14.08% 

资料来源： iFinD、东兴证券研究所 

4. 投资策略 

防范化解房企风险与支持改善性住房需求是近一段时间以来房地产供需两端支持政策的主要方向。我们认为，

当前供需两端政策都在确保房地产市场回归平稳发展，政策正在形成合力，销售市场正在走向触底回升，而

基金对于地产行业的配置尚处于较低水平。我们推荐具有信用优势的优质央企、国企以及有望受益于融资端

的支持，有效改善资产负债状况的优质民企。优质头部房企将受益于融资政策的支持进一步优化资产结构，

有望抓住行业出清与竞争格局改善的机会在需求回暖之时抢占先机，保利发展、越秀地产、龙湖集团、金地

集团、碧桂园等龙头房企将有望受益。 

5. 风险提示 

行业政策不及预期的风险、盈利能力继续下滑的风险、销售不及预期的风险。 
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分析师承诺 

 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 
 

风险提示 

 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

 
本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 
 

行业评级体系 

 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国

市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国

市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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