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截至 2014 年 4 月 23 日，公募基金 2014 年一季度报告披露完毕。统计 597 只公布了一季报的主动管理的股票方向

基金（包括主动股票型、偏股混合型、平衡混合型、灵活混合型、生命周期混合型）的十大重仓股情况，分析其特征如下。 

1. 重仓股板块分析：中小板、创业板持有比例继续增加 

截至 2014 年一季度末，所统计的基金重仓股中投资沪市股票市值占比 44%，而整个市场结构中沪市总市值占比高达

62.44%，主动管理股混基金在沪市明显低配。主动管理股混基金在深市主板、中小板、创业板合计股票市值占比分别为

16.77%、21.90%和 17.32%，而这几大板块总市值占 A 股总市值的比例分别为 14.42%、16.17%和 6.97%，主动管理股

混基金在这几个板块上均有较大幅度的超配，尤其是创业板的超配幅度超过 10 个百分点。 

图 1 基金重仓股在各个板块市值分布情况 图 2 我国股市几大板块总市值分布情况 
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资料来源：海通证券金融产品研究中心 

注：所统计的基金持有股票只包含 10 大重仓股，总市值统计截至 2014-3-31 

从历年基金在市场板块的选择看（排除被动指数基金，因此代表了股混基金在板块上的主动选择），基金重仓股板块

分布从沪市到深市，从主板到中小板和创业板逐步转移的趋势十分明显。这种持续的变化方向主要一方面源于深市和中创

板块本身的扩张，容纳了更多的资金；但另一方面，中创板块中中小市值个股居多，长期较好的成长性和 2013 年板块整

体较强的赚钱效应均吸引着主动管理基金持续的资金流入。 

与 2013 年末对比看，2014 年一季度末主动管理股混基金投资沪市股票的市值占比下降至 44%，继续减少超过 2 个

百分点；基金投资深市主板股票市值占比为 16.77%，较 2013 年末相比也减少了超过 3 个百分点；投资中小板股票的市

值占比由 20.87%升值 21.90%；投资创业板股票的市值占比由 2013 年 4 季度的 13.40%继续大幅升至 17.32%。 
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图 3 基金重仓股板块分布流向图 
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资料来源：海通证券金融产品研究中心，wind 

注：表中所统计的基金持有股票只包含 10 大重仓股 

2. 重仓股特征分析：东华软件晋级前五，歌尔声学等基金白马股黯然离去 

主动管理股混基金一季报合计持有总市值最多的 20 只股票如下表，呈现出以下特点： 

1）前 5 个重仓股仅变更一席，东华软件晋级前五：一季度基金重仓股的前 5 名是伊利股份、双汇发展、格力电器、

云南白药和东华软件。相比于 2013 年三季度的前 5 大重仓股，中国平安退出前 5 行列，取而代之的是东华软件。如果从

前 10 大重仓股看，与 2013 年末相比仅有一只股票更换，即东华软件进入前 10 大重仓股而歌尔声学退出前 10 大重仓股。 

2）两只医药股进入前 20 重仓股，歌尔声学、长安汽车、碧水源、万华化学黯然离去：相比于 2013 年四季度末，2014

年一季度前 20 大重仓股中新进的股票包括东华软件、贵州茅台、益佰制药、恒瑞医药，分别为软件、白酒和医药股，至

此前 20 大重仓股中医药行业个股数量占比达到 25%，四分天下有其一；退出前 20 大重仓股的是歌尔声学、长安汽车、

碧水源、万华化学，这几只个股是过去相当长一段时间基金钟爱的白马股，但在今年以来基金白马股杀跌中受伤较重，

基金减持明显。 

表 1 基金重仓持有股票 TOP20 

2014 年一季度末 20 大重仓股 历史重仓股情况 

股票名称 所属行业 
持有市值 

（亿元） 

持有股数 

（亿股） 

持有基金

个数 

占基金持股市

值总量的比例 

2013 年四季度

末 20 大重仓股 

2013 年三季度

末 20 大重仓股 

伊利股份 制造业-食品、饮料 196.44 5.48 186 4.52% 伊利股份 伊利股份 

双汇发展 制造业-食品、饮料 68.34 1.74 53 1.57% 格力电器 海康威视 

格力电器 制造业-机械、设备、仪表 62.11 2.22 50 1.43% 中国平安 云南白药 

云南白药 制造业-医药、生物制品 61.71 0.73 54 1.42% 云南白药 歌尔声学 

东华软件 信息技术业 60.43 1.50 68 1.39% 双汇发展 双汇发展 

青岛海尔 制造业-机械、设备、仪表 58.83 3.62 35 1.35% 海康威视 大华股份 

万科 A 房地产业 58.13 7.19 65 1.34% 大华股份 格力电器 

中国平安 金融、保险业 53.48 1.42 55 1.23% 歌尔声学 万科 A 

蓝色光标 传播与文化产业 52.64 1.06 67 1.21% 上海家化 上海家化 

海康威视 制造业-电子 51.35 2.94 45 1.18% 青岛海尔 兴业银行 
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贵州茅台 制造业-食品、饮料 51.35 0.33 50 1.18% 康美药业 中国平安 

天士力 制造业-医药、生物制品 49.55 1.27 51 1.14% 美的集团 蓝色光标 

益佰制药 制造业-医药、生物制品 49.52 1.21 51 1.14% 长安汽车 民生银行 

康美药业 制造业-医药、生物制品 49.23 3.04 34 1.13% 碧水源 康美药业 

三安光电 制造业-电子 49.06 2.18 55 1.13% 万华化学 碧水源 

恒瑞医药 制造业-医药、生物制品 47.94 1.43 49 1.10% 天士力 百视通 

上海家化 
制造业-石油、化学、塑胶、

塑料 
46.82 1.39 32 1.08% 万科 A 天士力 

大华股份 制造业-电子 44.65 1.56 43 1.03% 三安光电 华谊兄弟 

美的集团 制造业-机械、设备、仪表 44.36 0.98 26 1.02% 蓝色光标 长城汽车 

杰瑞股份 采掘业 43.91 0.73 44 1.01% 杰瑞股份 国电南瑞 

资料来源：海通证券金融产品研究中心 

3. 基金抱团股特征分析：抱团高成长，高估值+中小市值 

此处 “基金抱团股”的定义是指将基金持有股票的市值与该股票的总流通市值相除比例排序靠前的个股，这些个股的所

有人结构中基金扮演了重要的角色，这些个股的走势也对基金业绩影响较大，基金抱团股的主要特征如下： 

追逐成长，高估值+中小市值。基金抱团股从行业上看涵盖信息、机械、传媒、医药、批零等行业，但无论这些个股

的行业属性如何，共同的特点是高成长性，基金前 10 大抱团股 2013 年末的平均 ROE 增速超过 60%，即使剔除了蒙发

利（增速 295%）平均增速也超过 30%，显示了主动管理股混基金对高成长的偏爱。 

与历史基金抱团股对比看，呈现团越抱越紧的特点，即基金持股占流通股比例逐步提升，例如第一大抱团股占流通股

比例从 2013 年三季度末的 43%提升到 2013 年末的 49%，又继续提升到 2014 年一季度末的 55%。此外，与 2013 年 4

季度的数据相比，前十大基金抱团股中新进的是飞利信、宋城股份、易华录、益佰制药和恒泰艾普。 

表 2 基金持有市值占流通市值比较大的股票 

2014 年 1 季度基金抱团股 TOP10 历史基金抱团股 

股票名称 
基金持有市值

（亿元） 

占流通股比例

（%） 

2013 年 4 季度基金

抱团股 

占流通股比例

（%） 

2013 年 3 季度基

金抱团股 

占流通股比例

（%） 

卫宁软件 34.37 54.68% 卫宁软件 48.89% 蓝色光标 43.22% 

飞利信 14.91 43.86% 蓝色光标 43.22% 伊利股份 42.35% 

和佳股份 32.24 41.87% 阳光电源 39.70% 联化科技 41.76% 

蓝色光标 52.64 40.37% 伊利股份 39.26% 华策影视 41.47% 

宋城股份 18.57 39.02% 富瑞特装 37.27% 长城汽车 38.52% 

易华录 24.24 36.33% 和佳股份 36.99% 大华股份 34.65% 

探路者 17.27 35.26% 联化科技 36.68% 汤臣倍健 31.55% 

益佰制药 49.52 33.80% 大华股份 35.11% 上海家化 31.39% 

恒泰艾普 16.46 31.49% 蒙发利 33.62% 恒生电子 31.23% 

蒙发利 6.32 31.04% 探路者 32.32% 碧水源 31.09% 
 

资料来源：海通证券金融产品研究中心 

4. 重仓股行业特征分析：前五大行业依然为机械、医药、信息、食品、电子 

机械、医药、信息、食品、电子是基金前五大集中行业。从基金 2014 年一季报重仓股行业分布看，机械、医药、信

息、食品、电子是前 5 大行业。从季度持股数量的变动看，净增持最多的行业分别为机械、信息技术、医药、食品饮料等，

而净减持最多的行业分别为金融、房地产、石化、批零、木材家具等。 
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表 3 基金重仓股行业分布情况 

基金重仓股行业分布 总市值(万元) 持股数量(万股) 基金数量 季度持仓变动(万股) 

制造业-机械、设备、仪表 9092697  533041  1224  35241  

制造业-医药、生物制品 6748303  252890  844  12377  

信息技术业 5411055  220595  737  13565  

制造业-食品、饮料 4467072  148511  492  6706  

制造业-电子 3070101  172844  430  3418  

制造业-石油、化学、塑胶、塑料 2350097  123577  286  -1010  

金融、保险业 1955467  184528  264  -9450  

社会服务业 1667764  79559  261  902  

房地产业 1656437  198266  264  -2224  

批发和零售贸易 1231158  68421  190  -19  

传播与文化产业 1160038  33146  175  138  

制造业-金属、非金属 1009588  83997  149  6110  

采掘业 952561  52372  140  4148  

电力、煤气及水的生产和供应业 495646  74406  74  885  

建筑业 423764  73019  65  3078  

制造业-造纸、印刷 375633  17466  84  1159  

综合类 326847  33538  71  2198  

农、林、牧、渔业 312123  21616  43  1576  

交通运输、仓储业 309404  43321  59  1773  

制造业-其他制造业 295593  6984  25  641  

制造业-纺织、服装、皮毛 127914  11597  26  766  

制造业-木材、家具 51046  5130  20  13  

总计 43490309  2438825  5923  81991  
 

资料来源：海通证券金融产品研究中心 

注：行业分类采用证监会行业 
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