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[Table_Summary] 
◼ 看点一：主动权益规模提升，赎回压力进一步缓解 

2026Q1，主动偏股基金实现份额与规模双增。截至 2026Q1，主动权益规
模为 3.93 万亿元，环比增加 0.78%；份额为 2.70 万亿份，环比增加 1.86%。 

负债端赎回压力最大的阶段已经过去，2026Q1 进一步缓解。2026Q1，存
量主动偏股基金净赎回份额为 619 亿份，收缩至 2025Q4 的一半，其中普
通股票型、偏股混合型分别净赎回 49 亿份、692 亿份，灵活配置型转为净
申购 122 亿份。 

◼ 看点二：“固收+”规模大增，股票仓位达 24 年以来新高 

2026Q1，固收+基金规模大增，或为居民存款搬家的重要载体。2026Q1 固
收+基金规模突破 3 万亿，环比大幅增长 4570 亿元（+17.2%）。从仓位来
看，2026Q1，权益仓位达 11.9%，创下 2024 年以来新高。 

◼ 看点三：A/H 股仓位分化，港股减配腾讯 

2026Q1 内地主动偏股基金配置中，A/H 股仓位分化，A 股仓位小幅回升，
港股仓位显著回落。2026Q1，主动偏股基金持有港股约 4086 亿元，占可
投港股的主动偏股基金规模的 19.5%，连续两个季度环比-3.9pct。占全部
主动偏股基金规模的口径下，A 股仓位 74.1%(环比+0.04pct)，港股仓位
10.4% (环比-2.00pct)。 

港股重仓股方面，2026Q1 数量为 371 只，环比增加 11 只。腾讯、阿里、
中芯等软硬件科技方向获减配，腾讯控股仍为内地主动偏股第一大重仓港
股，Q1 减持 169 亿港元；加仓能源、医药，中国海洋石油增配规模最大，
达 35 亿港元。 

◼ 看点四：行业配置上，主动权益遵循“科技+顺周期资源品”的主线配
置逻辑（该部分仅统计 A 股重仓股） 

从大类行业来看，在剔除股价影响后，资源品板块的仓位提升最为显著
（+0.69pct），创下 2012 年以来新高（14.63%），表明公募较大幅度主动加
仓，但考虑到超配比例变化不大，意味着公募更多是顺应市场结构变化、
在地缘新常态下进行仓位再平衡，暂未显著提升其配置权重。医疗保健板
块仓位由底部回升（+0.51pct），同时超配比例提升（+0.37pct）。TMT 板块
减仓幅度最大，仓位-0.90pct，超配比例亦-0.23pct。消费服务仓位创 2012

年以来历史新低（8.63%）。 

从申万一级行业来看，剔除股价因素后，仓位提升最多的五大行业分别为
通信、基础化工、电力设备、医药生物和石油石化；仓位下降最多的五大
行业是电子、有色金属、汽车、非银金融和家用电器。大类行业内部呈现
明显分化：资源品内部，石油石化（+0.48pct）和煤炭（+0.25pct）受益于
地缘冲突叠加油价上行对能源替代逻辑形成催化，仓位双双提升；而有色
金属受 1 月末商品去杠杆及价格见顶回落影响，遭减仓（-1.23pct）。TMT

内部亦分化显著，通信是加仓最多的一级行业，仓位升至 13.03%，创历史
新高；电子则成为减仓最多的一级行业，仓位由高位回落至 21.7%；计算
机板块仓位已降至历史新低（1.51%）。 

从申万二级行业来看，剔除股价因素后，资金明显加配 AI 高景气硬件端
及受益于能源通胀、具备顺价能力的顺周期细分领域。仓位提升最多的五
大二级行业分别为通信设备（+1.40pct）、半导体（+0.58pct）、电池
（+0.42pct）、炼化及贸易（+0.38pct）、化学制品（+0.34pct）；仓位下降最
多的则为元件（-1.85pct）、工业金属（-1.33pct）、消费电子（-1.27pct）、汽
车零部件（-0.59pct）以及摩托车及其他（-0.48pct）。 

从个股层面看，在剔除股价影响后，增配规模最大的五只个股分别为亨通
光电、中天科技、比亚迪、潍柴动力和思源电气；减配规模最大的是紫金
矿业、寒武纪、生益科技、工业富联和立讯精密。 
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◼ 看点五：汇金重仓 ETF 基本无需要披露的单一投资者持有份额超 20%

的情况 

我们梳理了 2025 年年报中汇金持仓占比超过 50%的 ETF，共计 14 只。进
一步观察其一季报披露情况，除富国中证 1000ETF 以外，其余 ETF 均显
示无需要披露的单一投资者持有份额占比达到或超过 20%的情况。 

◼ 风险提示：信息披露不足；数据统计存在滞后性。  
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图1：2025Q1-2026Q1 三类主动偏股型基金净申购份额

（单位：亿份） 
 图2：主动偏股型基金资产净值（单位：亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：固收+基金规模及权益仓位（单位：亿元；%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图4：内地主动偏股公募基金持有港股市值及仓位  
图5：2026Q1 港股增减仓最多的 10 只重仓股（单位：

亿港元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图6：2026Q1 剔除股价影响后各大类行业仓位环比变动情况（单位：pct） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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序号 恒生行业 2026Q1持股市值
持股市值变动（剔

除股价因素影响）

1 0883.HK 中国海洋石油 能源业 183.9 35.0

2 2423.HK 贝壳-W 地产建筑业 43.6 24.7

3 0175.HK 吉利汽车 非必需性消费 56.8 21.8

4 6869.HK 长飞光纤光缆 资讯科技业 155.1 20.7

5 0857.HK 中国石油股份 能源业 25.7 14.3

6 1093.HK 石药集团 医疗保健业 44.0 11.7

7 1109.HK 华润置地 地产建筑业 38.3 10.4

8 2057.HK 中通快递-W 工业 21.1 7.4

9 2162.HK 康诺亚-B 医疗保健业 9.0 7.0

10 1318.HK 毛戈平 医疗保健业 20.0 6.4

序号 恒生行业 2026Q1持股市值
持股市值变动（剔

除股价因素影响）

1 0700.HK 腾讯控股 资讯科技业 380.1 -169.3

2 9988.HK 阿里巴巴-W 非必需性消费 215.8 -84.6

3 0981.HK 中芯国际 资讯科技业 89.8 -80.2

4 2318.HK 中国平安 金融业 18.9 -16.1

5 1810.HK 小米集团-W 资讯科技业 14.1 -16.1

6 2899.HK 紫金矿业 原材料业 34.4 -16.1

7 3690.HK 美团-W 非必需性消费 12.4 -13.8

8 0941.HK 中国移动 电讯业 45.3 -13.3

9 2601.HK 中国太保 金融业 11.4 -13.1

10 1024.HK 快手-W 非必需性消费 4.5 -12.5
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图7：2026Q1 内地主动偏股基金各大类行业持股情况（单位：%；pct） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图8：2026Q1 剔除股价影响后内地主动偏股基金各一级行业仓位环比变化（单位：pct） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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年以来）

本期超配
比例

前期超配
比例

配比走势

消费服务 8.63% 9.71% -0.11 0.0% 21.6% -1.66% -1.03%

中游制造 26.52% 25.75% 0.16 78.5% 20.5% 2.00% 1.58%

TMT 37.19% 37.84% -0.90 96.4% 21.3% 16.11% 16.34%
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图9：2026Q1 内地主动偏股基金各一级行业持股情况（单位：%；pct） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

一级
行业

2026Q1

配置比例

2025Q4

配置比例

持仓环比变动
（pct）（剔除股

价影响）

历史分位（2012年

以来）

平均配比（2012年

以来）

本期超配
比例

前期超配
比例

配比走
势

钢铁 0.51% 0.44% 0.05 82% 0.32% -0.46% -0.53%

基础化工 4.40% 3.19% 1.02 75% 3.69% -0.04% -0.87%

建筑材料 0.91% 0.72% 0.12 43% 1.10% 0.02% -0.08%

煤炭 0.67% 0.33% 0.25 70% 0.58% -1.23% -1.26%

石油石化 1.20% 0.56% 0.48 84% 0.75% -2.43% -2.66%

有色金属 6.95% 8.06% -1.23 98% 2.93% 2.03% 3.36%

电力设备 12.81% 11.52% 0.73 84% 7.43% 4.78% 4.18%

国防军工 2.52% 2.63% -0.06 57% 2.22% -0.29% -0.30%

机械设备 4.97% 4.77% 0.01 80% 3.94% -0.06% -0.28%

建筑装饰 0.50% 0.42% 0.03 25% 1.35% -1.34% -1.34%

交通运输 1.58% 1.33% 0.26 38% 1.77% -1.40% -1.67%

汽车 4.14% 5.08% -0.83 66% 3.76% 0.31% 0.98%

纺织服饰 0.21% 0.20% 0.02 4% 0.61% -0.41% -0.43%

家用电器 1.93% 2.55% -0.37 13% 4.04% 0.16% 0.65%

美容护理 0.12% 0.14% 0.01 20% 0.48% -0.11% -0.12%

农林牧渔 0.95% 1.00% 0.09 2% 1.77% -0.13% -0.15%

轻工制造 0.50% 0.59% -0.03 18% 1.01% -0.45% -0.37%

商贸零售 0.42% 0.45% 0.08 9% 1.28% -0.50% -0.56%

社会服务 0.28% 0.25% 0.03 4% 1.20% -0.19% -0.22%

食品饮料 4.22% 4.53% 0.05 11% 11.16% -0.03% 0.18%

医药生物 8.50% 8.07% 0.51 4% 12.94% 2.66% 2.28%

房地产 0.33% 0.27% 0.09 2% 3.71% -0.71% -0.85%

非银金融 1.50% 2.51% -0.66 20% 3.90% -4.08% -3.91%

银行 1.98% 1.89% 0.19 9% 4.52% -8.34% -8.87%

传媒 0.97% 1.32% -0.19 21% 2.76% -0.59% -0.31%

电子 21.68% 23.76% -2.08 96% 9.44% 10.10% 11.86%

计算机 1.51% 1.63% 0.00 0% 6.76% -2.52% -2.68%

通信 13.03% 11.12% 1.37 100% 2.35% 9.12% 7.46%

公用事业 0.35% 0.28% 0.07 5% 1.11% -3.23% -2.94%

环保 0.26% 0.26% 0.00 30% 0.82% -0.56% -0.51%

综合 0.10% 0.12% -0.04 25% 0.29% -0.07% -0.03%
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图10：2026Q1 仓位环比增幅最大的前十大二级行业

（单位：pct；%） 
 

图11：2026Q1 仓位环比降幅最大的前十大二级行业

（单位：pct；%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图12：2026Q1 内地主动偏股基金增配规模最大的前二十只个股 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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序号 代码
加仓最多的

20支个股

2026Q1持股

总市值（亿

元）

持股市值变动

(万元)(剔除股

价因素)

2026Q1持

仓比例(%)

2025Q4持

仓比例(%)

持仓比例

变动(pct)

所属一级

行业

1 600487.SH 亨通光电 137 574,001 0.84% 0.04% 0.80 通信

2 600522.SH 中天科技 80 426,514 0.49% 0.03% 0.46 通信

3 002594.SZ 比亚迪 61 389,889 0.38% 0.11% 0.27 汽车

4 000338.SZ 潍柴动力 62 336,999 0.38% 0.06% 0.32 汽车

5 002028.SZ 思源电气 137 324,676 0.85% 0.45% 0.40 电力设备

6 605117.SH 德业股份 86 316,672 0.53% 0.15% 0.38 电力设备

7 688521.SH 芯原股份 61 294,049 0.38% 0.07% 0.30 电子

8 688120.SH 华海清科 79 276,173 0.49% 0.25% 0.24 电子

9 601857.SH 中国石油 41 265,497 0.25% 0.05% 0.20 石油石化

10 002008.SZ 大族激光 43 265,355 0.26% 0.01% 0.25 机械设备

11 688072.SH 拓荆科技 98 254,049 0.61% 0.39% 0.22 电子

12 601869.SH 长飞光纤 73 246,371 0.45% 0.02% 0.43 通信

13 600519.SH 贵州茅台 298 244,914 1.84% 1.60% 0.24 食品饮料

14 601872.SH 招商轮船 58 237,495 0.36% 0.05% 0.31 交通运输

15 600111.SH 北方稀土 27 232,591 0.16% 0.01% 0.15 有色金属

16 600105.SH 永鼎股份 40 226,564 0.25% 0.08% 0.16 通信

17 600309.SH 万华化学 79 219,969 0.49% 0.33% 0.15 基础化工

18 300548.SZ 长芯博创 57 214,967 0.35% 0.20% 0.16 通信

19 600498.SH 烽火通信 34 209,298 0.21% 0.00% 0.21 通信

20 600584.SH 长电科技 22 205,411 0.14% 0.00% 0.13 电子
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图13：2026Q1 内地主动偏股基金减配规模最大的前二十只个股 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图14：2025 年年报中汇金持仓占比超过 50%的 ETF 梳理 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

序号 代码
减仓最多的

20支个股

2026Q1持股

总市值（亿

元）

持股市值变动

(万元)(剔除股

价因素)

2026Q1持

仓比例(%)

2025Q4持

仓比例(%)

持仓比例

变动(pct)

所属一级

行业

1 601899.SH 紫金矿业 231 -1,276,787 1.42% 2.29% -0.87 有色金属

2 688256.SH 寒武纪 128 -1,179,799 0.79% 1.82% -1.03 电子

3 600183.SH 生益科技 38 -1,020,216 0.23% 0.94% -0.70 电子

4 601138.SH 工业富联 77 -884,764 0.47% 1.12% -0.65 电子

5 002475.SZ 立讯精密 169 -855,371 1.04% 1.73% -0.69 电子

6 603993.SH 洛阳钼业 28 -725,534 0.17% 0.65% -0.48 有色金属

7 689009.SH 九号公司-WD 44 -680,873 0.27% 0.45% -0.18 汽车

8 300274.SZ 阳光电源 119 -572,119 0.73% 1.19% -0.45 电力设备

9 300476.SZ 胜宏科技 66 -509,025 0.41% 0.78% -0.38 电子

10 000333.SZ 美的集团 146 -497,112 0.90% 1.23% -0.33 家用电器

11 002463.SZ 沪电股份 148 -492,032 0.91% 1.18% -0.27 电子

12 002916.SZ 深南电路 71 -451,437 0.43% 0.74% -0.31 电子

13 601318.SH 中国平安 119 -375,083 0.73% 1.11% -0.38 非银金融

14 603986.SH 兆易创新 132 -363,731 0.81% 0.96% -0.14 电子

15 300394.SZ 天孚通信 152 -357,440 0.94% 0.85% 0.08 通信

16 603119.SH 浙江荣泰 17 -318,970 0.10% 0.36% -0.26 汽车

17 002384.SZ 东山精密 264 -314,858 1.63% 1.53% 0.10 电子

18 688525.SH 佰维存储 38 -314,229 0.23% 0.32% -0.09 电子

19 688981.SH 中芯国际 43 -303,138 0.26% 0.53% -0.27 电子

20 601058.SH 赛轮轮胎 11 -289,993 0.07% 0.26% -0.20 汽车

代码 汇金ETF持仓 跟踪指数
25年汇金持仓份额/

该ETF总份额

25年汇金持有规模

（亿元）
510180.SH 华安上证180ETF 上证180 91.9% 214

560010.SH 广发中证1000ETF 中证1000 91.9% 330

510330.SH 华夏沪深300ETF 沪深300 88.6% 2026

159919.SZ 嘉实沪深300ETF 沪深300 87.0% 1714

512100.SH 南方中证1000ETF 中证1000 86.4% 683

159845.SZ 华夏中证1000ETF 中证1000 86.2% 430

510050.SH 华夏上证50ETF 上证50 86.0% 1514

159629.SZ 富国中证1000ETF 中证1000 85.4% 113

510310.SH 易方达沪深300ETF 沪深300 85.2% 2557

510300.SH 华泰柏瑞沪深300ETF 沪深300 82.8% 3495

510230.SH 国泰上证180金融ETF 180金融 77.6% 36

510500.SH 南方中证500ETF 中证500 75.6% 1093

512500.SH 华夏中证500ETF 中证500 65.8% 119

159915.SZ 易方达创业板ETF 创业板指 54.0% 543
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