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一、金融 22Q1 持仓表现： 

1）银行：重仓持股比例较 2021 年末提升 1.09pc 至 4.02%，申万一

级行业中排名第 7 位；2）非银金融：重仓持股比例为 1.50%，排名跌至

第 16 位，较 2021 年末减持 0.75pc。从子板块来看，保险减仓 0.02pc、

券商减仓 0.84pc。 

银行：增持幅度市场最高。 

1）银行板块整体持仓比例上升。截至 2022Q1，基金持仓“银行”比

重为 4.02%，环比 2021 年末上升 1.09pc(对应标配 13.83%)，在各个行业

中获增持比例最多。 

2）招商、兴业、宁波、成都银行等获较大幅度增持，平安银行减持。

招商、兴业、宁波、成都银行环比分别增持 0.22pc、0.14pc、0.13pc、0.11pc，

而平安银行减持 0.09pc。 

银行受到大幅增持，一方面，年初以来，政策组合拳下从宽货币往宽

信用传导，“稳增长”不断发力，带来经济预期修复。另一方面，从银行

陆续披露的年报及一季报情况来看，板块整体业绩相对稳健、优异，优质

银行表现更为强劲，资金持续流入。 

当前银行板块持仓比例仍处于近 10 年的低位水平（1/3 左右分位数），

历史上，14 年、16 年和 20 年，基金持仓比例也处于基本相同或者更低的

水平，在后续随经济企稳改善，银行股估值修复，持仓比例提升。在 14 年
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底-15 年初、17-19 年、21 年上半年均达到 4%以上，甚至更高的水平（14

年底、19 年底持仓比例达到 6%以上）。当前，尽管经济压力比较大，但已

反映在当前板块 0.61xPB 的低估值之中。未来随着“稳增长”政策组合拳

持续发力，将有利于支撑后续实体经济改善的预期，从而对板块形成正向

催化，基金持仓仍有望进一步提升。 

保险：历史底部持仓延续下滑态势。 

1）持仓比例持续降至历史底部，且较 2021 年末仍有小幅下滑。

2022Q1 基金持仓“保险”比重为 0.15%，环比继续降低 0.02pc。板块标

配 1.78%，配置比例持续处于历史最低水平。当前保险板块资产端的房地

产风险已经边际缓释，但负债端仍有一定压力，因此，受到持续减仓。 

2）个股方面，中国人寿、新华保险获小幅增持，中国平安、中国太保

持续减持。机构对平安、太保配置比例分别为 0.12%、0.02%，分别减持

0.003pc、0.02pc。 

券商：整体持仓下降，东方财富、广发证券减仓幅度较大。 

1）22Q1 板块部分个股均减仓。22Q1 末基金持仓“券商”比重为

1.18%，环比 2021 年末下降 0.84pc。年初以来，资本市场大幅波动，上

证综指下跌超 15%，市场情绪较弱，交易活跃度有所下降，券商板块承压，

资金流出。 

2）个股方面，东财和广发证券受到减仓较为明显。东财减持 0.59pc
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至 0.77%，广发证券减持 0.09pc 至 0.09%，两家财富管理龙头券商，在

市场表现较弱的情况下，受到减持的比例较大。 

注 1：主要统计主动偏股型（包括普通股票型基金和偏股混合型基金）

以及灵活配置型基金的重仓股配置情况；注 2：重仓配置比重=基金重仓持

有某一只股票市值/基金重仓股票总市值；注 3：标配=某一只股票的流通

市值/基金所有重仓股的流通市值。 

二、4 家银行一季报数据： 

1、盈利：招商银行、南京银行、常熟银行和张家港行 Q1 营收增速分

别为 8.54%、20.39%、19.34%和 11.8%，利润增速分别为 12.52%、22.33%、

23.38%和 29.74%。除招商银行盈利增速有所下降外（营收端主要是非息

收入增速较低；以及地产不良暴露增加，相应拨备计提增加，利润增速放

缓），其余三家营收和利润增速均较年报略有提升或基本持平。 

具体来看，净息差方面，招商银行和常熟银行分别为 2.51%和 3.09%，

均较年报提升 3bps；而另外两家银行有所下降。手续费及佣金净收入方面，

由于 Q1 资本市场有所波动，4 家银行手续费及佣金净收入均较年报有所下

降，其中，招商银行和南京银行 Q1 增速为 5.49%和 11.2%，较年报下降

13.3pc 和 5.6pc。而两家农商行由于体量较小，数据波动较大。 

2、规模：南京银行存贷款增速分别为 13.15%和 10.53%（相比上年

末，下同），在 4 家银行中增速最高，除了较强的区域经济外，主要受益于
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其网点扩张战略，2021 年新设的 15 家支行 Q1 新增贷款和存款分别占全

行新增贷款和存款的 1/4 和 11.5%。常熟银行和张家港行作为苏州地区农

商行，贷款增速相当，分别为 6.34%和 6.85%，存款方面，常熟银行表现

更好（11.78%），高于张家港 6.1%的增速水平。招商银行由于体量较大，

虽然增速相对较低，但规模增长也较为稳健（贷款和存款增速分别为 3.38%

和 5.25%）。 

3、资产质量：招商银行由于加大了地产不良的暴露，3 月末不良率

0.94%，较上年末提升 0.03pc，不良贷款提升导致拨备覆盖率下降 21pc

至 462.68%，虽然数据有所波动，但其资产质量绝对水平仍处于股份行最

优，以及上市银行第一梯队。其余三家银行不良持平或略降，拨备覆盖率

稳步提升。（具体数据详见正文表格） 

三、定期数据跟踪： 

权益市场跟踪： 

1）交易量：本周股票日均成交额近 8000 亿元，环比上周减少 1093.71

亿元。 

2）两融：余额 1.61 万亿元，较上周减少 1.54%。 

3）基金发行：本周非货币基金发行份额 314.26 亿，环比上周增加

218.81 亿。4 月共计发行 537.04 亿，同比减少 228.72 亿。其中股票型

22.57 亿，同比减少 7.27 亿；混合型 70.52 亿，同比减少 189.12 亿。 
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