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银行公募持仓占比回落，政策边际改善利

好基本面平稳和估值修复 

  

银行业 

核心观点：  推荐 维持评级 

 事件 公募基金发布 2021Q3 重仓持股数据。由于主动型基金
1
持仓数据

更能反映市场风格变化，我们对公募基金重仓股数据中的投资类型进行

筛选，以主动型基金作为统一口径，计算并分析基金持仓数据变化。 

 2021Q3基金对银行板块持仓依旧处于低配状态，低配比例继续收窄 
2021Q3银行板块的低配比例为 3.28%，较 2021Q2收窄 2.07 个百分点。

其中，国有行、股份行、城商行和农商行低配比例分别为 1.4%、1.53%、

0.16%和 0.19%，较 2021Q2变化 2.64、-0.40、-0.1和-0.06 个百分点。 

 2021Q3基金对银行板块持仓比例有所下降，当前仓位处于考察期偏

低水平 2021Q3 基金对银行持仓总市值为 840.91 亿元，较 2021Q2减少

19.17%，在中信一级行业中排名第 8，较 2021Q2下降 2名；持仓占比为

3.41%，较 2021Q2 下降 0.68 个百分点;2011-2021Q3，基金对银行整体

持仓占比均值为 5.81%，中位数为 5.35%，当前持仓占比处于 2011 年以

来的偏低水平。细分领域来看，国有行、股份行、城商行和农商行持仓

占比分别为 0.18%、2.09%、1.09%和 0.06%，较 2021Q2分别变化-0.18、

-0.58、0.04和 0.05个百分点。除城商行外，其余细分板块持仓占均低

于历史均值。2011-2021Q3，国有行、股份行、城商行和农商行的持仓占

比均值分别为 1.13%、4.27%、0.53%和 0.07%，中位数分别为 1.07%、

3.33%、0.54%和 0.06%。 

 现有重仓股中，基金偏好零售优势突出、财富管理业务领先的阿尔

法品种 2021Q3，基金重仓数量排名靠前的银行包括招商银行、宁波银

行、平安银行和兴业银行，重仓基金数量分别为 524家、234 家、187 家

和 168 家；重仓持股总市值和持仓比例排名前五的银行分别为招商银

行、宁波银行、平安银行、兴业银行和杭州银行，重仓市值分别为 315.53

亿元、170.99 亿元、108.03 亿元、81.86 元和 49.15 亿元，持股比例分

别为 1.28%、0.69%、0.44%、0.33%和 0.2%。 

 投资建议 银行板块公募基金持仓占比下降预计受到经济下行担忧和房

企信用风险暴露的影响。我们认为上市银行房地产贷款风险敞口较小且

具备充足的抵押品，叠加 9月以来政策边际改善、稳增长预期增强，预

计银行信贷增速下行空间有限，资产质量风险整体可控，同时 LPR重定

价影响消退利好贷款利率企稳，银行基本面整体平稳。3 季报披露窗口

期，部分已经发布数据的上市银行业绩持续高增，对估值修复形成支撑。

当前板块 PB 0.67X，处于历史偏低水平，性价比高，配置价值凸显。我

们持续看好银行板块投资机会，给予“ 推荐”评级。个股方面，推荐招

商银行（600036）、宁波银行（002142）、平安银行（000001）和常熟银

行（601128）。 

 风险提示 宏观经济增长低于预期导致资产质量恶化的风险。 
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1 主动型基金口径：普通股票型、偏股混合型、股票多空、灵活配置型、平衡混合型 
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表 1：各行业重仓股持股情况 

排序 行业 持股总市值（亿元） 所占比重 占比变化 

1 医药 3594.74 14.57% -1.53% 

2 食品饮料 3393.26 13.75% -3.18% 

3 电力设备及新能源 3260.83 13.22% 1.00% 

4 电子 3196.38 12.95% -1.02% 

5 基础化工 1765.09 7.15% 1.86% 

6 有色金属 1082.79 4.39% 1.45% 

7 计算机 1047.76 4.25% 0.58% 

8 银行 840.91 3.41% -0.68% 

9 机械 831.53 3.37% -0.22% 

10 国防军工 753.07 3.05% 0.62% 

11 汽车 610.90 2.48% 0.04% 

12 消费者服务 578.02 2.34% -0.37% 

13 石油石化 399.40 1.62% 0.22% 

14 房地产 375.78 1.52% 0.59% 

15 家电 354.81 1.44% -0.49% 

16 交通运输 344.35 1.40% 0.24% 

17 传媒 314.27 1.27% -0.32% 

18 农林牧渔 282.55 1.15% 0.03% 

19 建材 233.10 0.94% -0.21% 

20 非银行金融 220.96 0.90% 0.38% 

21 电力及公用事业 212.41 0.86% 0.38% 

22 钢铁 195.50 0.79% 0.42% 

23 通信 190.20 0.77% 0.24% 

24 轻工制造 167.72 0.68% -0.37% 

25 煤炭 152.69 0.62% 0.08% 

26 建筑 102.97 0.42% 0.07% 

27 纺织服装 76.63 0.31% 0.05% 

28 综合 54.49 0.22% 0.11% 

29 商贸零售 38.95 0.16% 0.02% 

30 综合金融 1.64 0.01% -0.01% 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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图 1：银行板块重仓持股占比与银行指数走势变化 

  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

图 2：银行板块重仓持股超配比例变化与银行指数走势变化 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

图 3：银行板块重仓持股持有基金数和持股总市值变化 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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表 2：银行板块重仓个股排序 

序号 股票名称 持有基金数 序号 股票名称 持股总市值（亿元） 持仓比例 

1 招商银行 524 1 招商银行 315.53  1.28% 

2 宁波银行 234 2 宁波银行 170.99  0.69% 

3 平安银行 187 3 平安银行 108.03  0.44% 

4 兴业银行 168 4 兴业银行 81.86  0.33% 

5 工商银行 53 5 杭州银行 49.15  0.20% 

6 杭州银行 52 6 邮储银行 22.89  0.09% 

7 建设银行 40 7 成都银行 16.68  0.07% 

8 江苏银行 39 8 江苏银行 16.43  0.07% 

9 邮储银行 38 9 南京银行 14.45  0.06% 

10 南京银行 35 10 工商银行 9.36  0.04% 

11 农业银行 27 11 苏农银行 6.97  0.03% 

12 成都银行 20 12 民生银行 5.93  0.02% 

13 常熟银行 17 13 建设银行 5.08  0.02% 

14 中国银行 14 14 常熟银行 5.07  0.02% 

15 交通银行 13 15 农业银行 3.13  0.01% 

16 光大银行 10 16 光大银行 2.97  0.01% 

17 浦发银行 8 17 中国银行 2.24  0.01% 

18 苏农银行 7 18 交通银行 1.16  0.00% 

19 民生银行 5 19 浦发银行 0.71  0.00% 

20 渝农商行 3 20 张家港行 0.64  0.00% 

21 苏州银行 3 21 瑞丰银行 0.38  0.00% 

22 中信银行 2 22 渝农商行 0.28  0.00% 

23 上海银行 2 23 青岛银行 0.27  0.00% 

24 张家港行 1 24 无锡银行 0.26  0.00% 

25 无锡银行 1 25 苏州银行 0.18  0.00% 

26 瑞丰银行 1 26 上海银行 0.15  0.00% 

27 北京银行 1 27 中信银行 0.13  0.00% 

28 青岛银行 1 28 北京银行 0.00  0.00% 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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