
 

金融-3Q22 基金持仓：保险仓

位环比有所提升、资本市场板

块重仓股被大幅减持 

  



 

 - 2 - 

行业近况 

近期国内公募基金产品披露三季报，3Q22 主动偏股基金（普通股票

型和偏股混合型）重仓股中，非银板块市值占比环比-76bps至 0.99%，在

基金 A/H股重仓市值中占比为 0.62%/5.13%，环比-66bps/-123bps。个

股中基金重仓东方财富和港交所，两者在基金 A/H股重仓市值中的占比为

0.34/3.92%，但环比分别-65bps/-112bps。 

评论 

资本市场板块：重仓公司被机构减持，板块仓位降至历史低点。1)资

本市场板块 A 股占主动偏股基金 A 股重仓总市值的比重环比-71bps 至

0.5%,低配幅度扩大至 2.7ppt(vs.2Q222.2ppt)；若扣除东财，板块仓位仅

0.14%，环比-6bps。个股仓位 TOP3为东财（0.34%，环比-65bps）、中

信(0.06%，环比-4bps)、华泰（0.02%，环比-8bps）。此外，四川双马、

广发仓位环比+0.03bps/-3bps至 0.015%/0.011%。在外围市场波动风险、

9 月成交回落以及对金融服务降费担忧等因素下，资本市场板块被持续减

仓,其中东财、广发等公司仓位下降明显；而部分弹性较大的公司仓位有所

提升(长城、同花顺、兴业仓位环比+0.44/+0.43/+0.14bps)。2)资本市场

板 块 H 股 仓 位 环 比 -114bps 至 4.2% ， 超 配 幅 度 下 降 至

2.5ppt(vs.2Q223.5ppt)；扣除港交所，板块仓位环比-2bps 至 0.2%。个

股仓位 TOP3为港交所(3.92%，环比-112bps)、中信(0.17%，环比+8bps)、

华泰(0.02%，环比+2bps)。Q3港股券商估值降至历史底部，机构对于部
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分传统券商有所加仓。 

保险：A 股仓位环比微升，中国财险和中国人寿受青睐。保险板块在

基金 A/H股重仓市值中的占比分别为 0.14%/0.95%，环比分别+4/-9bps，

A/H股低配幅度高达 2.2/4.5ppt。A股中，中国平安仓位最高（0.08%,环

比+0.5bps），中国人寿获持续加仓，仓位环比+3bps至 0.05%。H股中，

TOP3 为中国财险（0.57%）、友邦保险（0.32%）、中国平安（0.05%），

环比+7/-9/-7bps。 

多元金融：机构配置整体较低。多元金融板块在基金 A/H股重仓市值

中占比为 0.00%/0.03%，其中，中银航空租赁仓位相对较高，环比+2bps

至 0.03%。 

估值与建议 

1）券商 A/H 板块交易于 1.2/0.5xP/B(MRQ)、处于历史底部区间；

同时，近期资本市场政策暖风频吹、助于市场情绪及活跃度改善。我们认

为，宏观政策宽松、资本市场改革深化、市场风险偏好改善等有望持续构

成后续弹性催化，建议关注综合客户服务能力的头部券商（如中信/华泰）

及细分领域差异化优势突出的特色公司（如同花顺/指南针/广发/国联等）。

2）当前寿险板块估值处于历史低位，推荐坚定推行寿险改革的中国平安和

中国太保以及新业务表现领先的中国人寿，看好中国财险的中长期投资价

值。 
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