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事件描述： 

截止今日，534只基金披露2010年四季报及其股票投资组合（披露2010年三季度股票投资组合的基金有512

只）。我们据此比较2010年四季度和2010年三季度前十大地产重仓股情况的变化。 

分析： 

四季度基金继续加仓地产股，地产股自经历了二季度和三季度的低配状态后在四季度重新转为超配。 

截止2010年三季度末，512只基金持有地产股市值合计653亿元，基金持有地产股市值/基金全部持股市值为3.82%；

地产行业流通市值/A股流通市值为3.94%，低配比例为0.12%。截止2010年四季度末，512只基金持有地产股市值

合计773亿元，地产股占A股流通市值比例为3.23%，基金持有的地产股市值占基金全部持股市值比例为4.40%，从

低配转为超配，超配比例为1.17%。 

四季度基金继续增持地产股。自经历了2010年二季度末的低点后，基金持有地产股市值持续回升，2010年四季

度末与三季度末相比，基金持有地产股市值上升18.37%，而同期天相房地产开发行业指数下跌1.16%，所以基金

在2010年四季度继续增持地产股，如果不考虑基金扩容的情况，增持比例约为19%，延续了从三季度开始地产股

被逐步增持的态势（三季度增持比例约为60%）。基金持有的地产股市值占基金全部持股市值比例为4.40%，环比

上升0.46个百分点，已经接近2010年一季度末的水平（一季度末为4.53%）。 

从结构上来看，在四季度，基金对于一二线地产股和商业地产龙头股开始逐步建仓和增持，而对于主题类的地

产股和部分商业地产股，减持则是主基调。 

截止2010年四季度末，一共有32只地产股和2只园区股被基金重仓持有，较三季度末分别减少3只和增加1只。基

金重仓持有地产股情况有以下几个特点： 
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1、 一线龙头地产公司为主要的增持标的。从基金持有市值情况看，被增持的地产公司有21家。7家公司新进基

金重仓股：冠城大通、中南建设、中天城投、世联地产、宁波富达、深圳华强、津滨发展。21家被增持的地

产公司中，基金持有市值环比增加47.72亿元，其中对保利、新湖中宝、金地、万科4家一线龙头的市值增持

额占比达40.3%。华侨城A和招商地产被减持。 

2、 业绩增长明确、估值较低的区域龙头被增持。苏宁环球、冠城大通、荣盛发展均推出股权激励，经过前期市

场调整，估值较低且业绩增长较明确；中南建设、首开股份、云南城投、北京城建均为区域龙头地产公司，

均有一定的投资优势。四季度这部分公司市值增值额占总增持额的48%。 

3、 主题类地产股普遍被减持。被减持的地产公司有20家，9家公司被剔除重仓股行列。中华企业、金丰投资、

丰华股份、万泽股份、广宇发展等具有重组概念的公司被减持；西藏城投、创兴置业、海印股份、中国宝安

等拥有资源类或新能源材料概念的地产股被减持；新黄浦、深天健等具有股权投资概念的地产股被剔除出重

仓股序列。 

4、 商业地产股中只有世茂股份被大幅增持。三季度末出现在基金重仓股序列的三只商业地产股当中，金融街和

中国国贸遭到减持，而世茂股份又重获基金青睐，被大幅增持。此外深圳华强新进入了基金重仓股的配置。 
 
 
行业策略：我们对 2010 年 4 季度地产行业的投资策略为估值修复行情不具备持续性，但万科、金地等一线龙头

受益于市场份额提升有望走出独立行情，目前我们的观点得以印证。2011 年地产行业仍处于政策高压调控之下，

预计政策预期释放之前行业整体上升空间有限。但目前地产估值相对较低，且 2010 年业绩高增长预期较明确，

短期内建议关注每股留存收益和资本公积较多（高送转行情）、业绩增幅较高的地产公司。中长期来看，我们重

点推荐的地产公司有开发模式领先的华侨城 A、业绩高增长预期强烈的云南城投、城市综合体开发的鲁商置业以

及具有逆市扩张能力的一线地产龙头万科 A、保利地产等。 

 

说明：本报告中所使用分析是根据基金4季报重仓股数据做出的，没有列入基金重仓股的地产公司数据未纳

入统计，请在使用中注意。另外我们对行业流通市值的计算是针对整个市场，并不局限于沪深300样本股。 
 
 

图表 10：基金对一线地产股（全国性龙头、且市值较大）重仓持有情况 
2010 年四季报 2010 年三季报 季度环比变化 

名称 代码 
基金持股

占流通股

比例(%) 

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

万  科Ａ 000002 14.75 77 14.24 71 0.51  6  

招商地产 000024 7.53 4 9.44 4 -1.91 0  

华侨城Ａ 000069 9.83 6 11.29 9 -1.46 -3  

保利地产 600048 7.27 22 5.98 14 1.29  8  

新湖中宝 600208 4.04 8 2.25 3 1.79  5  

金地集团 600383 6.18 12 5.05 7 1.13  5  

数据来源：各基金 2010 年 4 季度和 2010 年 3 季度报告，天相证券投资分析系统 
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图表 11：基金对二线地产股（中等市值）重仓持有情况 

2010 年三季报 2010 年三季报 季度环比变化 

名称 代码 
基金持股

占流通股

比例(%) 

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

中南建设 961 8.17 2 0 0 8.17 2 

苏宁环球 718 6.61 5 0.15 1 6.46 4 

冠城大通 600067 5.82 4 0 0 5.82 4 

云南城投 600239 5.57 3 0.12 1 5.45 2 

宁波富达 600724 2.92 1 0 0 2.92 1 

首开股份 600376 4.23 6 1.38 1 2.85 5 

世茂股份 600823 3.15 4 0.61 1 2.54 3 

深圳华强 62 2.25 1 0 0 2.25 1 

北京城建 600266 2.53 6 0.81 2 1.72 4 

世联地产 2285 1.19 1 0 0 1.19 1 

华业地产 600240 0.56 2 0.03 1 0.53 1 

中天城投 540 0.43 2 0 0 0.43 2 

北辰实业 601588 1.02 2 0.63 1 0.39 1 

中粮地产 31 3.37 1 3.01 1 0.36 0 

荣盛发展 2146 1.04 3 0.74 3 0.3 0 

泛海建设 46 3.62 2 3.4 2 0.22 0 

津滨发展 897 0.14 1 0 0 0.14 1 

华丽家族 600503 8.52 1 8.52 1 0 0 

中华企业 600675 0.06 1 0.09 1 -0.03 0 

天保基建 965 0 0 0.3 1 -0.3 -1 

滨江集团 2244 0 0 0.31 1 -0.31 -1 

华发股份 600325 0.5 1 0.93 1 -0.43 0 

金 融 街 402 1.15 1 1.72 3 -0.57 -2 

海印股份 861 2.45 1 4.17 2 -1.72 -1 

亿城股份 616 0 0 1.8 2 -1.8 -2 

中国国贸 600007 0.81 2 2.73 3 -1.92 -1 

福星股份 926 2.8 6 4.95 3 -2.15 3 

深 天 健 90 0 0 3.67 1 -3.67 -1 

鲁商置业 600223 3.3 2 10.54 3 -7.24 -1 

数据来源：各基金 2010 年 4 季度和 2010 年 3 季度报告，天相证券投资分析系统 
 

图表 12：基金对主题类地产股（具备重组等概念、或商业模式独特的地产股）重仓持有情况 

2010 年四季报 2010 年三季报 季度环比变化 

名称 代码 
基金持股

占流通股

比例(%) 

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

新湖中宝 600208 4.04 8 2.25 3 1.79 5 

西藏城投 600773 0.03 1 0.62 1 -0.59 0 
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万泽股份 534 2.24 1 2.41 1 -0.17 0 

广宇发展 537 0 0 6.12 5 -6.12 -5 

光华控股 546 0 0 0.14 1 -0.14 -1 

海印股份 861 2.45 1 4.17 2 -1.72 -1 

创兴置业 600193 0 0 0.23 1 -0.23 -1 

中华企业 600675 0.06 1 0.09 1 -0.03 0 

金丰投资 600606 0 0 0.21 3 -0.21 -3 

中国宝安 9 14.02 12 22.62 14 -8.6 -2 

数据来源：各基金 2010 年 4 季度和 2010 年 3 季度报告，天相证券投资分析系统 

图表 13：基金对商业地产股重仓持有情况 

2010 年四季报 2010 年三季报 季度环比变化 

名称 代码 
基金持股

占流通股

比例(%) 

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

金 融 街 402 1.15 1 1.72 3 -0.57 -2 

中国国贸 600007 0.81 2 2.73 3 -1.92 -1 

世茂股份 600823 3.15 4 0.61 1 2.54 3 

深圳华强 62 2.25 1 0 0 2.25 1 

数据来源：各基金 2010 年 4 季度和 2010 年 3 季度报告，天相证券投资分析系统 
 

图表 16：基金对地产股重仓持有情况汇总 

2010 年四季报 2010 年三季报 季度环比变化 

名称 代码 
基金持股

占流通股

比例(%) 

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

基金持股

占流通股

比例(%)

持有该股

基金数 

中南建设 961 8.17 2 0 0 8.17 2 

苏宁环球 718 6.61 5 0.15 1 6.46 4 

冠城大通 600067 5.82 4 0 0 5.82 4 

云南城投 600239 5.57 3 0.12 1 5.45 2 

宁波富达 600724 2.92 1 0 0 2.92 1 

首开股份 600376 4.23 6 1.38 1 2.85 5 

世茂股份 600823 3.15 4 0.61 1 2.54 3 

深圳华强 62 2.25 1 0 0 2.25 1 

新湖中宝 600208 4.04 8 2.25 3 1.79 5 

北京城建 600266 2.53 6 0.81 2 1.72 4 

保利地产 600048 7.27 22 5.98 14 1.29 8 

世联地产 2285 1.19 1 0 0 1.19 1 

金地集团 600383 6.18 12 5.05 7 1.13 5 

华业地产 600240 0.56 2 0.03 1 0.53 1 

万  科Ａ 2 14.75 77 14.24 71 0.51 6 

中天城投 540 0.43 2 0 0 0.43 2 

北辰实业 601588 1.02 2 0.63 1 0.39 1 

中粮地产 31 3.37 1 3.01 1 0.36 0 
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荣盛发展 2146 1.04 3 0.74 3 0.3 0 

泛海建设 46 3.62 2 3.4 2 0.22 0 

津滨发展 897 0.14 1 0 0 0.14 1 

华丽家族 600503 8.52 1 8.52 1 0 0 

新黄浦   600638 0 0 0 1 0 -1 

中华企业 600675 0.06 1 0.09 1 -0.03 0 

光华控股 546 0 0 0.14 1 -0.14 -1 

万泽股份 534 2.24 1 2.41 1 -0.17 0 

金丰投资 600606 0 0 0.21 3 -0.21 -3 

创兴置业 600193 0 0 0.23 1 -0.23 -1 

天保基建 965 0 0 0.3 1 -0.3 -1 

滨江集团 2244 0 0 0.31 1 -0.31 -1 

华发股份 600325 0.5 1 0.93 1 -0.43 0 

金 融 街 402 1.15 1 1.72 3 -0.57 -2 

西藏城投 600773 0.03 1 0.62 1 -0.59 0 

华侨城Ａ 69 9.83 6 11.29 9 -1.46 -3 

海印股份 861 2.45 1 4.17 2 -1.72 -1 

亿城股份 616 0 0 1.8 2 -1.8 -2 

招商地产 24 7.53 4 9.44 4 -1.91 0 

中国国贸 600007 0.81 2 2.73 3 -1.92 -1 

福星股份 926 2.8 6 4.95 3 -2.15 3 

深 天 健 90 0 0 3.67 1 -3.67 -1 

广宇发展 537 0 0 6.12 5 -6.12 -5 

鲁商置业 600223 3.3 2 10.54 3 -7.24 -1 

中国宝安 9 14.02 12 22.62 14 -8.6 -2 

数据来源：各基金 2010 年 4 季度和 2010 年 3 季度报告，天相证券投资分析系统 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 
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