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文/新浪财经意见领袖专栏作家 王汉锋、李求索等 

公募基金 2021 年二季报回顾：仓位较一季度有所回升 

主动偏股型基金仓位有所回升。主动偏股型基金的仓位由 85.6%回升

至 86.3%的历史相对高位水平。今年二季度港股整体相比 A 股表现略弱，

主动偏股型基金的港股配置比例较一季度有所回落。 

配置特征：加仓景气成长，减仓消费与金融 

1）     龙头公司的持股集中度继续下降。 

2）     创业板和科创板明显加仓，主板减仓。 

3）     加仓电气设备和电子等高景气成长板块，减仓消费，周期板

块仓位呈现分化。 

下一阶段操作建议：轻指数，重结构，偏成长，同时关注高息资产 

未来市场仍将偏向成长风格。在增长整体下行、流动性偏松的环境中，

市场仍可能继续关注景气程度高、产业逻辑长的成长领域，估值偏高可能

会加大波动，但利率的走低可能会暂时提高市场估值容忍度。 

综合估值及景气度可关注如下方向：1）高景气度、中国已具备竞争力

或正在壮大的产业链；2）泛消费行业；3）逐步降低周期配置但关注部分

结构有利或具备结构性成长特征的周期；4）部分稳健高股息资产或个股也

值得关注。 



 

 - 3 - 

图表 1：2Q21 公募基金持仓：加仓景气成长，减仓消费和金融 

 

资料来源：万得资讯，中金公司研究部 
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市场概况：仓位回升，聚焦成长 

公募基金 2021 年二季报回顾：主动偏股型基金仓位有所回升 

2021 年二季度公募股票类资产配置比例回升。二季度市场在经历了今

年春节后的“中期调整”后有所反弹且表现为较明显的结构行情，沪深

300 和创业板指季度涨幅分别为 3.5%和 26%。在此背景下公募基金总规

模较一季度的 21.2 万亿元提升至 22.6 万亿元，且股票类资产总额从 5.45

万亿元提升至 6.29 万亿元，其中 A 股持仓市值从 4.81 万亿元提升至 5.56

万亿元。股票类资产占全部资产的比重由 23.7%回升至 25.5%，债券类资

产比重由 44.9%下降至 44.1%。 

主动偏股型基金仓位重回历史相对高位。主动偏股型基金的仓位由

85.6%回升至 86.3%的历史相对高位水平。受今年二季度港股整体相比 A

股表现略弱（恒生国企指数和恒生科技指数二季度分别下跌 2.8%和 0.4%），

主动偏股型基金的港股配置比例较一季度有所回落，港股占股票投资市值

比重由一季度的 13.7%下降至二季度 12.9%。 

下一阶段操作建议：轻指数，重结构，偏成长，同时关注高息资产 

未来市场仍将偏向成长风格。我们认为伴随疫情担心再起，外围政策

退出预期及中国增长稳中趋弱，可能会限制指数整体表现。同时，在增长

整体下行、流动性偏松的环境中，市场仍可能继续关注景气程度高、产业

逻辑长的成长领域，估值偏高可能会加大波动，但利率的走低可能会暂时
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提高市场估值容忍度。综合估值及景气度可关注如下方向： 

1）高景气度、中国已具备竞争力或正在壮大的产业链：电动车产业链、

光伏、科技硬件与软件、电子半导体、部分制造业资本品等。估值趋高，

短线波动加大，但中期可能依然积极； 

2）泛消费行业：在泛消费，包括日常用品、轻工家居、酒店旅游、家

电、汽车及零部件、医药及医疗器械等领域自下而上择股； 

3）逐步降低周期配置但关注部分结构有利或具备结构性成长特征的周

期：有色金属如锂等，化工以及受益于财富及资管大发展趋势的金融龙头。

部分稳健高股息资产或个股也值得关注。 

图表 2：全部公募基金中股票市值提升至 6.29 万亿元 
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资料来源：万得资讯，中金公司研究部 

图表 3：全部基金资产中股票占比较一季度上升 

 

资料来源：万得资讯，中金公司研究部 

图表 4：主动偏股型基金中股票市值为 3.6 万亿元 
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资料来源：万得资讯，中金公司研究部 

图表 5：主动偏股型基金股票仓位维持在 86%的相对高位 
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资料来源：万得资讯，中金公司研究部 

图表 6：偏股混合型基金仓位历史变化 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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