
 

非银 2021Q4 公募基金持仓点

评：非银配置持续回暖 财富管

理绩优为先 
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事件 

公募基金披露 2021 年四季度重仓持股情况。 

点评 

公募基金非银板块配置持续回升，券商重仓持仓市值达十年来最高。

2021Q4 主动型基金重仓非银板块市值为 598.98 亿元，环比+18.80%，

占比为 2.1%，环比+0.26pct；保险、券商、多元板块持仓市值分别为 44.43、

554.54 及 0.01 亿元，分别环比-15.72%、+22.86%、-95.20%，板块内

占比分别为 7.4%、92.6%及 0.001%，较上季度，保险与券商板块在板块

内占比差距进一步拉大（2021Q3 保险：10.5%，券商：89.5%），多元板

块维持低配。 

保险持仓连续四季度下滑，较去年同期高点已跌破一成。2021Q4 主

动型基金依然低配保险板块，持股市值占比仅为 0.2%，环比-0.04pct，相

较沪深 300 低配 1.35pct；从个股集中度来看，持仓仍集中于中国平安，

中国平安、中国太保及新华保险持仓市值占比为 75.6%、22.9%及 0.3%；

环比来看，中国平安、中国太保、新华保险持股数量环比-15.2%、-26.5%

及-80.5%至 0.67 亿股、0.37 亿股、0.003 亿股，持仓市值环比-11.7%、

-26.6%及-81.1%。持仓持续降低的主要原因一方面在于前期地产风险集中

暴露对保险资产减值形成压力，另一方面代理人队伍持续流失，保险新单

保费持续疲弱，行业仍处于供需失衡的变革调整阵痛期，公募基金配置意

愿明显下降。 
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财富管理属性个股驱动券商板块持仓上涨，整体仍然低配。2021Q4

主动型基金低配券商板块，持股市值占股票投资市值比例为 2.0%，环比上

升 0.29pct，相较沪深 300 低配 1.69pct；从个股集中度来看，持仓主要

集中于东方财富，持仓市值占比为 63.7%。同样具备流量竞争优势的互联

网金融信息服务龙头同花顺在本季度持仓亦有明显提升，持股数量较上季

度环比新增 0.11 亿股至 0.21 亿股，持仓市值占比提升 2.93pct 至 5.6%。

市场结构性行情下，经财富管理概念不断演绎催化，渠道端具备流量平台

优势的东方财富以及产品端具备优质资产供给能力的广发证券均跑出独立

行情，依然是板块持仓主要方向。 

多元维持低配，仅有部分个股存在持仓。2021Q4 主动型基金持续低

配多元板块，相较沪深 300 低配 0.37pct。四季度末，除五矿资本及钱江

水利外板块内其余股票已显示无重仓持仓。 

板块内租赁、信托等行业严监管持续加码，业务规模承压，结构模式

面临转型挑战，仅在市场全面上行的行情下存在一定关注度。 

重视券商年报行情，保险静待配置时机。历史上主动基金非银板块持

仓在 1.12%-15.30%左右，保险、券商持仓区间分别为 0.16%-9.44%、

0.06%-5.86%，当前非银板块持仓仍处历史底部。近期券商年报预告业绩

整体表现略超预期，其中，以代销、券商资管以及参控股公募为代表的财

富管理和以机构经纪、场外衍生品为代表的机构业务收入增长仍是驱动盈

利提升的主要动力，持续看好财富管理为主线的券商投资；保险板块负债
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端受人力下滑与高基数影响仍呈现大幅负增长，表现较弱，持仓估值状态

较为匹配，可期待偿二代二期规则实施后业务加速向高质量转型，推动增

速企稳，并关注资产端由于房地产风险逐步改善后向好预期带来的配置机

会。 

风险提示：资本市场政策收紧，长期利率大幅下行。 

 

 

关键词: 互联网金融  
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