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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 大消费板块重仓比例持续回落，食品饮料及家用电器重仓比例环

比降幅明显，其余子板块保持稳健。2026Q1大消费板块基金重仓

比例延续了 8 个季度以来的连续下降趋势，环比下降 0.30pcts

至 4.11%，维持历史低位。 

⚫ 大消费板块在 TOP20 持仓中维持 2个席位，大消费板块个股重仓

比例分化明显。2026Q1全市场基金重仓比例 TOP20个股中大消费

板块占据 2 个席位，食品饮料（贵州茅台）和家用电器（美的集

团）各占据 1席。大消费板块基金重仓比例提升幅度前 10个股包

括 6只食品饮料个股（五粮液、安井食品、海天味业、重庆啤酒、

双汇发展、燕京啤酒）、2 支农林牧渔个股（温氏股份、海南橡

胶）、1支社会服务个股（锦江酒店）、1支家用电器个股（格力

电器）。基金重仓比例下降幅度前 10个股包括 4支食品饮料个股

（贵州茅台、山西汾酒、东鹏饮料、古井贡酒），4 支家用电器

个股（美的集团、三花智控、海尔智家、科沃斯），1 支商贸零

售个股（中国中免），1支美容护理个股（爱美客）。 

投资建议：2026Q1大消费板块基金重仓比例连续 8个季度回落，

目前处于历史低位，较历史平均水平有较大差距。其中，食品饮

料及家用电器两大子板块重仓比例环比降幅明显，其余子板块保

持稳健。整体来看，当前国内消费仍处于筑底阶段，扩内需为当

前政府重点工作任务，政策上预计仍会有相应的措施出台刺激消

费。细分行业中： 

（1）食品饮料：预计 2026年食品饮料行业以筑底和修复为主线，

同时由于需求复苏、成本改善和行业分化，存在结构性的投资机

会，建议关注：①在高景气功能饮料赛道具备竞争优势的软饮料

龙头；②需求复苏、成本改善的速冻食品、啤酒、调味品、乳制

品、零食龙头；③渠道库存有望在 2026年下半年完成去化、低估

值+高股息的白酒龙头，可以静待反弹机会。 

（2）社会服务：我国消费结构正从商品消费主导转向商品与服务

消费并重，以体验为核心的服务消费有望成为主要增长引擎。2026

年促消费政策导向保持稳定，但受居民资产负债表调整影响，基

本面复苏仍需时间。随着游客深度体验需求日益增长，能提供综

合旅游服务的 OTA 平台与旅行社更加受益。建议关注：①受益于

春秋假制度落地等政策催化与消费信心逐步回暖的出行链相关公

司；②正处于规模化扩张与市场份额提升关键阶段的连锁餐饮龙

头；③关注体育赛事、演唱会等新兴体验业态的早期布局价值。 

（3）商贸零售：①黄金珠宝：当前全球经济不确定性以及地缘政
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治风险依然存在，且新兴经济体为分散风险持续购入黄金，金价

或将被继续推高。未来随着黄金饰品工艺提升以及“悦己”消费

观念的深入，黄金珠宝首饰在非婚嫁场景的渗透率有望进一步提

升。看好注重产品设计、运营能力强、品牌势能强、高分红+高股

息的黄金珠宝龙头企业。②化妆品：供给端方面，国货美妆企业

越来越注重研发投入，不少国货品牌凭借出众的产品力和营销手

法脱颖而出，即便在行业需求疲软的背景下依然取得亮眼增长。

需求端方面，年轻一代消费者对于国货美妆品牌的接受度提高，

国货品牌有望进一步抢夺国外品牌的份额，实现市占率提升。建

议关注强研发、产品力和营销能力优秀的国货化妆品龙头公司。 

（4）轻工制造：随着各地加力促进房地产市场的止跌回稳，以及

“以旧换新”政策补贴的进行，家居、家电需求端有望得到提振，

建议关注产品力强、渠道多样化、具备规模优势的家居和家电企

业。 

风险因素：政策力度不及预期风险、消费复苏不及预期风险、宏

观经济增长不及预期风险。 
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1    大消费板块重仓比例仍处历史低位 

2026Q1大消费板块重仓比例持续8个季度回落，处于历史低位。2026Q1大消费板块基

金重仓比例延续了8个季度以来的下降趋势，环比下降0.30pcts至4.11%，目前处于历

史低位，远低于2018年以来的历史重仓比例平均值10.73%。 

图表1：大消费板块重仓比例走势及其重仓比例平均值（%） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

食品饮料及家用电器重仓比例环比降幅明显，其余子板块保持稳健。2026Q1基金重

仓持股情况基本披露完毕，电子板块、电力设备板块及通信板块基金重仓持股比例环

比明显提升，而大消费中除食品饮料及家用电器重仓比例环比降幅明显，其余子板块

均保持稳健，其中食品饮料（2.47%）、家用电器（0.86%）与农林牧渔（0.36%）仍位

列大消费板块前三。其中，食品饮料行业重仓比例环比-0.14pcts，在全部一级行业

中维持第六名；家用电器行业重仓比例环比-0.18pcts，在全部一级行业中下降至第

十四名；农林牧渔行业重仓比例环比+0.01pcts，下降至行业第二十名。其他消费行

业中，美容护理重仓比例微降-0.02pcts，其余子板块环比均略有上升。 

图表2：2025Q1-2026Q1各一级行业基金重仓比例（%）  

2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 

行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 

电子 6.35 电子 6.20 电子 8.19 电子 7.46 电子 7.75 

食品饮料 4.24 电力设备 3.54 电力设备 4.60 电力设备 4.14 电力设备 4.69 

电力设备 3.98 食品饮料 3.38 通信 3.03 通信 3.79 通信 4.35 

医药生物 3.44 医药生物 3.26 医药生物 2.99 有色金属 2.90 有色金属 3.00 

非银金融 2.49 银行 2.85 食品饮料 2.81 非银金融 2.81 医药生物 2.85 

银行 2.33 非银金融 2.75 非银金融 2.54 食品饮料 2.61 食品饮料 2.47 

汽车 2.11 汽车 1.71 有色金属 2.21 医药生物 2.41 非银金融 2.19 

家用电器 1.70 有色金属 1.60 银行 1.34 银行 1.63 机械设备 1.44 

有色金属 1.62 通信 1.41 汽车 1.16 机械设备 1.24 银行 1.38 

机械设备 1.23 家用电器 1.38 机械设备 1.13 汽车 1.22 基础化工 1.29 

计算机 1.22 国防军工 1.18 计算机 1.09 家用电器 1.04 汽车 1.18 
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国防军工 0.93 计算机 1.09 家用电器 1.09 计算机 0.89 国防军工 1.10 

通信 0.89 机械设备 1.01 国防军工 0.95 国防军工 0.87 计算机 0.93 

公用事业 0.77 公用事业 0.80 传媒 0.66 基础化工 0.77 家用电器 0.86 

基础化工 0.71 基础化工 0.64 基础化工 0.61 公用事业 0.47 石油石化 0.55 

交通运输 0.52 交通运输 0.55 公用事业 0.44 传媒 0.45 交通运输 0.52 

农林牧渔 0.40 传媒 0.50 农林牧渔 0.40 交通运输 0.38 煤炭 0.46 

传媒 0.39 农林牧渔 0.46 交通运输 0.37 农林牧渔 0.36 公用事业 0.45 

房地产 0.29 房地产 0.23 煤炭 0.24 煤炭 0.25 传媒 0.39 

煤炭 0.24 煤炭 0.19 房地产 0.20 石油石化 0.22 农林牧渔 0.38 

钢铁 0.19 轻工制造 0.17 建筑材料 0.14 钢铁 0.16 建筑材料 0.22 

轻工制造 0.17 建筑装饰 0.16 钢铁 0.13 建筑材料 0.15 钢铁 0.20 

商贸零售 0.17 商贸零售 0.15 石油石化 0.12 轻工制造 0.12 建筑装饰 0.16 

建筑装饰 0.17 石油石化 0.15 建筑装饰 0.12 建筑装饰 0.11 房地产 0.14 

石油石化 0.15 建筑材料 0.13 轻工制造 0.10 商贸零售 0.11 轻工制造 0.12 

建筑材料 0.15 美容护理 0.11 商贸零售 0.10 房地产 0.11 商贸零售 0.11 

纺织服饰 0.12 纺织服饰 0.10 美容护理 0.08 社会服务 0.06 社会服务 0.07 

社会服务 0.12 钢铁 0.10 纺织服饰 0.06 环保 0.06 环保 0.07 

美容护理 0.10 环保 0.09 环保 0.05 纺织服饰 0.06 纺织服饰 0.07 

环保 0.10 社会服务 0.09 社会服务 0.05 美容护理 0.05 美容护理 0.03 

综合 0.02 综合 0.02 综合 0.02 综合 0.02 综合 0.03 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：“重仓比例”为重仓股基金持股市值/基金股票投资市值，下同 

 

2    个股持仓：大消费板块在 TOP20 持仓中维持 2 个席位 

2026Q1全市场个股持仓TOP20中大消费板块占据2个席位，与2025Q4持平，但重仓比

例环比均有所下降。2026Q1全市场基金重仓比例TOP20个股中属于大消费板块的有：

贵州茅台、美的集团，重仓比例分别为1.17%（环比-0.14pcts）、0.43%（环比-0.13pcts），

持有基金数分别为1351家（环比+303家）、912家（环比-109家），重仓比例分别居于

第4（环比持平）/12（下降3名）。白酒板块在过去为基金重仓持股的重点板块，当前

阶段由于白酒终端需求下降，行业去库存压力较大，白酒企业业绩承压，白酒板块对

基金配置的吸引力也有所下降。 

图表3：2026Q1A股基金重仓比例TOP20个股  

名称 持有基金

数 

持股总量(万

股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通

股比(%) 

持股总市值

(亿元) 

持股市值占基金股

票投资市值比(%) 

所属行业 

宁德时代 2322  39,974.15   -9,543.54   9.39   1,605.58   1.99  电力设备 

中际旭创 1846  22,966.33   -3,616.74   20.77   1,307.65   1.62  通信 

新易盛 1476  25,678.89   -3,241.29   29.00   1,136.96   1.41  通信 

贵州茅台 1351  6,512.50   -2,070.49   5.20   944.31   1.17  食品饮料 

紫金矿业 1468 213,546.53   -93,036.13   10.37   698.72   0.87  有色金属 

中国平安 1043  89,303.17   -46,780.43   8.38   507.06   0.63  非银金融 

寒武纪 653  4,812.90   -1,121.83   11.50   473.02   0.59  电子 

海光信息 618  19,977.10   -635.67   8.59   420.04   0.52  电子 

药明康德 670  39,526.82   6,672.55   15.98   387.76   0.48  医药生物 
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中微公司 478  12,521.22   773.55   20.00   383.06   0.48  电子 

招商银行 789  89,852.11   -47,704.96   4.36   353.30   0.44  银行 

美的集团 912  45,450.60   -19,435.39   6.63   347.02   0.43  家用电器 

澜起科技 336  24,715.47   -1,459.68   21.56   309.64   0.38  电子 

中芯国际 351  31,810.99   -5,901.35   15.91   299.18   0.37  电子 

东方财富 231 153,865.07   -13,595.30   11.54   290.41   0.36  非银金融 

北方华创 481  6,431.26   245.51   8.88   287.48   0.36  电子 

东山精密 417  27,445.82   -3,675.78   19.80   283.52   0.35  电子 

阳光电源 732  18,326.66   -5,795.86   11.53   276.29   0.34  电力设备 

恒瑞医药 479  49,958.62   -3,299.37   7.83   275.87   0.34  医药生物 

中信证券 223 107,347.67   -14,383.50   8.82   258.06   0.32  非银金融 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：持有基金数为重仓口径，下同 

 

图表4：2025Q1-2026Q1全行业基金重仓比例TOP20个股（%）  

2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 

股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 

宁德时代    2.12  宁德时代    1.98  宁德时代 2.30  宁德时代    2.01   宁德时代   1.99  

贵州茅台    2.04  贵州茅台    1.74  贵州茅台 1.37  中际旭创    1.80   中际旭创   1.62  

招商银行    0.99  招商银行    1.05  中际旭创 1.23  新易盛    1.38   新易盛   1.41  

美的集团    0.92  中国平安    0.94  新易盛 1.22  贵州茅台    1.31   贵州茅台   1.17  

中国平安    0.84  紫金矿业    0.82  紫金矿业 0.98  紫金矿业    1.17   紫金矿业   0.87  

紫金矿业    0.81  美的集团    0.79  寒武纪-U 0.79  中国平安    1.03   中国平安   0.63  

比亚迪    0.77  东方财富    0.70  中国平安 0.73  寒武纪-U    0.89   寒武纪   0.59  

东方财富    0.68  长江电力    0.62  东方财富 0.70  招商银行    0.64   海光信息   0.52  

中芯国际    0.60  中芯国际    0.58  招商银行 0.62  美的集团    0.56   药明康德   0.48  

长江电力    0.57  兴业银行    0.55  中芯国际 0.62  中芯国际    0.51   中微公司   0.48  

五粮液    0.53  寒武纪-U    0.53  海光信息 0.58  海光信息    0.51   招商银行   0.44  

寒武纪-U    0.52  海光信息    0.50  美的集团 0.52  阳光电源    0.46   美的集团   0.43  

海光信息    0.52  恒瑞医药    0.45  澜起科技 0.50  东方财富    0.43   澜起科技   0.38  

立讯精密    0.51  比亚迪    0.44  药明康德 0.50  中信证券    0.39   中芯国际   0.37  

恒瑞医药    0.47  新易盛    0.43  立讯精密 0.48  立讯精密    0.38   东方财富   0.36  

兴业银行    0.43  中际旭创    0.40  工业富联 0.47  兴业银行    0.38   北方华创   0.36  

山西汾酒    0.40  五粮液    0.38  恒瑞医药 0.47  中微公司    0.36   东山精密   0.35  

药明康德    0.40  药明康德    0.34  阳光电源 0.45  恒瑞医药    0.35   阳光电源   0.34  

迈瑞医疗    0.37  北方华创    0.33  中微公司 0.41  长江电力    0.35   恒瑞医药   0.34  

北方华创    0.36  中微公司    0.33  长江电力 0.34  澜起科技    0.34   中信证券   0.32  
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：加粗为大消费板块个股 

大消费重仓比例TOP10中，食品饮料及农林牧渔占据席数有所上升。2026Q1，大消费

板块重仓比例前十合计重仓比例为2.83%（环比-0.29pcts），包括贵州茅台、美的集

团、五粮液、山西汾酒、泸州老窖、格力电器、牧原股份、伊利股份、海大集团、温

氏股份，其中食品饮料/家电/农林牧渔板块分别占据5席/2席/3席，食品饮料及农林

牧渔占据席数有所上升，属于食品饮料行业的个股重仓比例合计为2.01%（环比

-0.02pcts）。 
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图表5：2026Q1大消费板块重仓比例TOP10个股  

名称 持有基金数 持股总量

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股比

(%) 

持股总市

值(亿元) 

持股市值占基金股

票投资市值比(%) 

所属行业 

 贵州茅台  1351  6,512.50   -2,070.49   5.20   944.31   1.17   食品饮料  

 美的集团  912  45,450.60   -19,435.39   6.63   347.02   0.43   家用电器  

 五粮液  220  23,002.82   2,132.24   5.93   237.55   0.29   食品饮料  

 山西汾酒  121  12,770.62   -572.76   10.47   182.69   0.23   食品饮料  

 泸州老窖  119  16,933.01   -712.17   11.51   177.25   0.22   食品饮料  

 格力电器  255  26,628.06   2,240.70   4.83   100.71   0.12   家用电器  

 牧原股份  245  18,199.92   -598.02   4.79   75.91   0.09   农林牧渔  

 伊利股份  227  28,734.01   -732.12   4.57   75.71   0.09   食品饮料  

 海大集团  135  14,128.26   -1,183.07   8.50   70.37   0.09   农林牧渔  

 温氏股份  179  41,319.21   2,156.04   6.95   68.67   0.09   农林牧渔  
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表6：2025Q1-2026Q1大消费板块基金重仓比例TOP10（%）  

2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 

股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 股票名称 重仓比例 

贵州茅台  2.04  贵州茅台  1.74  贵州茅台 1.37 贵州茅台  1.31  贵州茅台  1.17  

美的集团  0.92  美的集团  0.79  美的集团 0.52 美的集团  0.56  美的集团  0.43  

五粮液  0.53  五粮液  0.38  五粮液 0.30 山西汾酒  0.25  五粮液  0.29  

山西汾酒  0.40  山西汾酒  0.29  山西汾酒 0.29 五粮液  0.24  山西汾酒  0.23  

泸州老窖  0.35  泸州老窖  0.24  泸州老窖 0.26 泸州老窖  0.23  泸州老窖  0.22  

格力电器  0.22  格力电器  0.18  三花智控 0.14 三花智控  0.11  格力电器  0.12  

伊利股份  0.17  海大集团  0.17  石头科技 0.14 格力电器  0.11  牧原股份  0.09  

海尔智家  0.17  海尔智家  0.12  海大集团 0.12 牧原股份  0.11  伊利股份  0.09  

古井贡酒  0.14  伊利股份  0.10  牧原股份 0.11 海尔智家  0.10  海大集团  0.09  

石头科技  0.13  东鹏饮料  0.09  海尔智家 0.09 海大集团  0.09  温氏股份  0.09  
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：加粗为食品饮料行业个股 

大消费板块重仓比例提升幅度最大前三名个股为五粮液、安井食品、格力电器，下

降幅度最大前三名个股为贵州茅台、美的集团、三花智控。大消费板块基金重仓比

例提升幅度前10个股包括6支食品饮料个股（五粮液、安井食品、海天味业、重庆啤

酒、双汇发展、燕京啤酒）、2支农林牧渔个股（温氏股份、海南橡胶）、1支社会服

务个股（锦江酒店）、1支家用电器个股（格力电器）。基金重仓比例下降幅度前10

个股包括4支食品饮料个股（贵州茅台、山西汾酒、东鹏饮料、古井贡酒），4支家用

电器个股（美的集团、三花智控、海尔智家、科沃斯），1支商贸零售个股（中国中

免），1支美容护理个股（爱美客）。 

图表7：2026Q1重仓比例变动TOP10个股及变动比例（%） 

重仓比例提升 TOP10 重仓比例变动(pct) 所属行业 重仓比例下降 TOP10 重仓比例变动(pct) 所属行业 

美的集团 0.04  家用电器 石头科技 -0.07  家用电器 

格力电器 0.03  家用电器 贵州茅台 -0.07  食品饮料 

中国中免 0.03  商贸零售 五粮液 -0.06  食品饮料 

伊利股份 0.02  食品饮料 山西汾酒 -0.04  食品饮料 

晨光股份 0.02  轻工制造 泸州老窖 -0.03  食品饮料 
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海尔智家 0.01  家用电器 科沃斯 -0.03  家用电器 

华测检测 0.01  社会服务 三花智控 -0.03  家用电器 

口子窖 0.01  食品饮料 海大集团 -0.03  农林牧渔 

正邦科技 0.01  农林牧渔 古井贡酒 -0.02  食品饮料 

太阳纸业 0.01  轻工制造 酒鬼酒 -0.02  食品饮料 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

3    投资建议 

2026Q1大消费板块基金重仓比例连续8个季度回落，目前处于历史低位，较历史平均

水平有较大差距。其中，食品饮料及家用电器两大子板块重仓比例环比降幅明显，其

余子板块保持稳健。整体来看，当前国内消费仍处于筑底阶段，扩内需为当前政府重

点工作任务，政策上预计仍会有相应的措施出台刺激消费。 

投资建议： 

（1）食品饮料：预计2026年食品饮料行业以筑底和修复为主线，同时由于需求复

苏、成本改善和行业分化，存在结构性的投资机会，建议关注：①在高景气功能饮

料赛道具备竞争优势的软饮料龙头；②需求复苏、成本改善的速冻食品、啤酒、调

味品、乳制品、零食龙头；③渠道库存有望在2026年下半年完成去化、低估值+高

股息的白酒龙头，可以静待反弹机会。 

（2）社会服务：我国消费结构正从商品消费主导转向商品与服务消费并重，以体

验为核心的服务消费有望成为主要增长引擎。2026年促消费政策导向保持稳定，但

受居民资产负债表调整影响，基本面复苏仍需时间。随着游客深度体验需求日益增

长，能提供综合旅游服务的OTA平台与旅行社更加受益。建议关注：①受益于春秋

假制度落地等政策催化与消费信心逐步回暖的出行链相关公司；②正处于规模化扩

张与市场份额提升关键阶段的连锁餐饮龙头；③关注体育赛事、演唱会等新兴体验

业态的早期布局价值。 

（3）商贸零售：①黄金珠宝：当前全球经济不确定性以及地缘政治风险依然存在，

且新兴经济体为分散风险持续购入黄金，金价或将被继续推高。未来随着黄金饰品

工艺提升以及“悦己”消费观念的深入，黄金珠宝首饰在非婚嫁场景的渗透率有望

进一步提升。看好注重产品设计、运营能力强、品牌势能强、高分红+高股息的黄

金珠宝龙头企业。②化妆品：供给端方面，国货美妆企业越来越注重研发投入，不

少国货品牌凭借出众的产品力和营销手法脱颖而出，即便在行业需求疲软的背景下

依然取得亮眼增长。需求端方面，年轻一代消费者对于国货美妆品牌的接受度提高，

国货品牌有望进一步抢夺国外品牌的份额，实现市占率提升。建议关注强研发、产

品力和营销能力优秀的国货化妆品龙头公司。 

（4）轻工制造：随着各地加力促进房地产市场的止跌回稳，以及“以旧换新”政

策补贴的进行，家居、家电需求端有望得到提振，建议关注产品力强、渠道多样化、

具备规模优势的家居和家电企业。 

 

4    风险因素 

政策力度不及预期风险、消费复苏不及预期风险、宏观经济增长不及预期风险。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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