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仓位下降 增持有色 

——基金2016年1季报分析 

                                                              

 受到 A 股市场开年的震荡调整影响，2016 年第 1 季基金市场规模下降，

总份额和总资产净值均有所下降。基金总数量继续创出历史新高。从

2016 年 1 季度各类型基金净值占比的变化来看，受到股票市场调整，投

资者避险情绪增加的影响，权益类基金占净值比重明显下降。 

 2016 年 1 季度，主动管理权益类基金股票仓位有不同程度下降，与 2015

年 4 季度相比下降-1.38%，为 84.60%。其中，主动配臵股票型仓位下降

-0.49%，为 88.31%，仍为历史较高水平；偏股混合型仓位下降-2.26%，

为 80.89%。 

 从权益类基金的行业持股市值比例来看，制造业，金融业，信息传输、

软件和信息技术服务业位居前三。基金增仓前三名的行业：采矿业，农

林牧渔业，制造业。基金减仓前三名的行业：信息传输、软件和信息技

术服务业，金融业，科学研究和技术服务业。 

 基金在 2016 年 1 季度末持有的重仓股为 1865 只，比上季度增加 67 只。

基金保留了上季末重仓股中的 1551 只，新进入 314 只重仓股，剔除了

247 只重仓股。从基金持有重仓股的行业分布数量来看，周期性行业与

成长性行业兼具。 

 我们对 2015 年 4 季度 Alpha 高于中位数以上的基金,2016 年 1 季度末所

持重仓股进行筛选，共有 781 只重仓股入选，比上季度增加 18 只。基

金保留了上季末重仓股中的 525 只，新进入 256 只重仓股，剔除了 238

只重仓股。从高 Alpha 基金持有重仓股的行业分布数量来看，成长性行

业的重仓股数量居前。 

 从高 Alpha 基金新进入重仓股的行业分布数量来看，成长性与周期性兼

具。中信一级行业中，机械居首位，持有 21 只；第二位是医药，持有

20 只；第三位是有色金属，持有 16 只。 
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1.  基金市场规模 

受到 A 股市场开年的震荡调整影响，2016 年第 1 季基金市场规模下降，总份额和总资产

净值均有所下降。基金总数量继续创出历史新高。全部基金总份额达到 74663.82 亿份，

比 2015 年第 4 季下降-2.86%；全部基金资产净值达到 77283.93 亿元，比 2015 年第 4 季

下降-7.40%。2016 年第 1 季新发行基金 179 只，基金总数达到 2871 只，比 2015 年第 4

季增长 6.65%。 

图 1：基金规模近十年变化 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

从 2016 年 1 季度各类型基金净值占比的变化来看，受到股票市场调整，投资者避险情绪

增加的影响，权益类基金占净值比重明显下降，其中股票型基金占比降幅最大，股票型

基金占比亦有小幅下降。固定收益类基金占净值比重上升，其中货币市场型基金占比增

幅幅最大，债券型基金占比亦有所上升。 

图 2：各类型基金净资产占比（%）近十年变化 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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开放式基金净资产中，分基金类型占比来看，2016 年第 1 季度固定收益类基金占比增长，

权益类基金占比下降。货币市场型基金规模占比最高，为 55.58%，比 2015 年第 4 季度上

升 0.75%。混合型基金占比排名第二，为 24.06%，比 2015 年第 4 季度下降-2.68%。债券

型基金占比排名第三，为 10.67%，比 2015 年第 4 季度上升 2.43%。股票型基金占比排名

第四，为 7.20%，比 2015 年第 4 季度下降-0.40%。保本型占比小幅上升，QDII 基金占比

小幅下降。 

图 3：2016 年 1 季度各类型基金净值占比% 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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2.  权益类基金资产配臵 

2.1  权益类基金资产股票仓位 

截止 2016 年 1 季度,主动管理权益类基金股票仓位有不同程度下降，与 2015 年 4 季度相

比下降-1.38%，为 84.60%。其中，主动配臵股票型仓位下降-0.49%，为 88.31%，仍为历

史较高水平；偏股混合型仓位下降-2.26%，为 80.89%。主动管理权益类基金近十年来各

季度股票仓位变化显示，主动管理股票型基金仓位处于历史较高水平；偏股混合型基金

仓位仍处于历史较低水平。 

图 4：权益类基金仓位近十年变化% 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

2.2  权益类基金行业配臵 

从权益类基金的行业持股市值比例来看，基金 2016 年 1 季度行业配臵中，制造业仍然占

据首位，为 51.84%；金融业第二，为 10.87%；信息传输、软件和信息技术服务业第三，

为 9.84%；批发和零售业第四，为 4.05%；房地产业第五，为 3.85%。 

从权益类基金的行业持股市值比例的变化来看，与 2015 年 4 季度相比，基金 2016 年 1

季度增仓的行业主要是周期性行业，如：占持股市值比例上升最多的三个行业是：采矿

业，增加 1.00%；农林牧渔业，增加 0.63%；制造业，增加 0.46%。基金减仓的行业主要

是信息、软件等成长性行业和金融业。占持股市值比例下降最多的三个行业是：信息传

输、软件和信息技术服务业，-1.94%；金融业，减少-0.36%；科学研究和技术服务业，减

少-0.08%。 

从权益类基金行业超配比例的变化来看，与 2015 年 4 季度相比，基金 2016 年 1 季度超

配比例增加的行业主要是周期性行业，超配比例上升最多的三个行业是：制造业，增加

1.29%；采矿农林牧渔业，增加 0.65%；采矿业，增加 0.41%。基金超配比例下降的行业

主要是信息、软件等成长性行业和金融业，超配比例下降最多的三个行业是：金融业，

减少-1.72%；信息传输、软件和信息技术服务业，减少-1.67%；水利、环境和公共设施管

理业，减少-0.09%。 
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图 5：基金 2016 年 1 季度行业配臵 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

 

2.3  基金重仓股调整 

基金在 2016 年 1 季度末持有的重仓股为 1865 只，比上季度增加 67 只。基金保留了上季

末重仓股中的 1551 只，新进入 314 只重仓股，剔除了 247 只重仓股。 

从基金持有重仓股的行业分布数量来看，周期性行业与成长性行业兼具。中信一级行业

中，医药仍为首位，持有 169 只；第二位是机械，持有 137 只；第三位是基础化工，持

有 122 只。银行继续排名最后，持有 16 只；倒数第二位是煤炭，持有 21 只；倒数第三

位是综合，持有 23 只。 

从基金持有重仓股的行业分布数量变化，中信一级行业中，食品饮料行业增加最多，增

加 12 只；第二位是汽车，增加 11 只；第三位是钢铁行业，增加 10 只。减少最多的行业

是房地产行业，减少-9 只；第二位是商贸零售行业，减少-7 只；第三位是电子元器件，

减少-4 只。 
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图 6：基金 2016 年 1 季度重仓股行业分布 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

 

基金 2016 年 1 季度末新进入重仓股的行业分布数量来看，成长性与周期性行业区分不明

显。中信一级行业中，机械居首位，持有 30 只；第二位是基础化工，持有 29 只；汽车

和医药行业并列第三位，持有 19 只。 

从基金剔除重仓股的行业分布数量来看，机械行业剔除最多，为 26 只；第二位是基础化

工，为 24 只；第三位是房地产，为 19 只。      

图 7：基金 2016 年 1 季度新进入和剔除重仓股行业分布 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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3.  高 Alpha 股票型基金重仓股 

3.1  高 Alpha 股票型基金筛选 

我们在深度报告《Alpha 告诉你谁更好》中，通过基金择股能力的理论探讨，选定詹森

Alpha(詹森指数)最为评价基金择股能力的指标。通过基于基金业绩历史数据的实证分析，

得出基金整体具有择股能力的结论。在此基础上通过分布区域和分位数据，比较其重仓

股历史累计收益率与市场指数收益率，筛选出择股能力强的基金。结果显示 Alpha 半分

位以上的基金持有的重仓股累计排名居前的次数稳定占先。其报告期的信息比率和夏普

比率也表现出稳定的优势。据此，我们筛选出最近一期 Alpha 在半分位以上的基金持有

的重仓股。 

本文中，我们借鉴上述研究成果和研究方法，用 2013 年 1 季度年至 2015 年 4 季度股票

型基金周净值增长率，相对应沪深 300 指数做回归，计算出 Alpha 值。之后筛选出 Alpha

处于半分位以上的 167 只基金，对其 2015 年 4 季度重仓股的持有及调整情况进行分析。 

3.2  高 Alpha 股票型基金重仓股行业分布 

我们对 2015 年 4 季度 Alpha 高于中位数以上的基金,2016 年 1 季度末所持重仓股进行筛

选，共有 781 只重仓股入选，比上季度增加 18 只。基金保留了上季末重仓股中的 525 只，

新进入 256 只重仓股，剔除了 238 只重仓股。 

从高 Alpha 基金持有重仓股的行业分布数量来看，成长性行业的重仓股数量居前。中信

一级行业中，医药继续居首位，持有 83 只；第二位是电子元器件，持有 56 只；第三位

是计算机，持有 55 只。煤炭继续排名最后，持有 2 只；倒数第二位是钢铁，持有 5 只；

倒数第三位是石油石化，持有 7 只。 

从高 Alpha 基金持有重仓股的行业分布数量变化来看，增持的行业中，成长型行业的个

股数量居多。中信一级行业中，建筑业增加最多，增加 11 只；第二位是有色金属，增加

10 只；第三位是医药，增加 7 只。减少最多的行业为：计算机，减少-17 只；第二位是基

础化工，减少-8 只；第三位是房地产和通信，减少-6 只。 
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图 8：高 Alpha 基金 2016 年 1 季度重仓股行业分布 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

 

从高 Alpha 基金新进入重仓股的行业分布数量来看，成长性与周期性兼具。中信一级行

业中，机械居首位，持有 21 只；第二位是医药，持有 20 只；第三位是有色金属，持有

16 只。 

从高 Alpha 基金剔除重仓股的行业分布数量来看，周期型行业居前。计算机剔除最多，

为 29 只；第二位是基础化工，为 24 只；第三位是机械，为 16 只。 

图 9：高 Alpha 基金 2016 年 1 季度新进入和剔除重仓股行业分布 

 

资料来源：长城证券研究所 wind 

 

3.3  高 Alpha 股票型基金重仓股 

高 Alpha 基金持有基金数量最多的前 30 只个股，高 Alpha 基金进入基金数量最多的前 30

只个股见下表。 

 

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100
重仓股数量变化 2015年4季度 2015年3季度 

0

5

10

15

20

25

30

35

基
础
化
工

 

机
械

 

房
地
产

 

电
子
元
器
件

 

计
算
机

 

纺
织
服
装

 

通
信

 

医
药

 

汽
车

 

商
贸
零
售

 

交
通
运
输

 

电
力
设
备

 

农
林
牧
渔

 

有
色
金
属

 

建
材

 

轻
工
制
造

 

食
品
饮
料

 

电
力
及
公
…

 

非
银
行
金
融

 

传
媒

 

家
电

 

综
合

 

建
筑

 

餐
饮
旅
游

 

银
行

 

国
防
军
工

 

钢
铁

 

石
油
石
化

 

煤
炭

 

剔除 新进入 



 

专题报告 

 

长城证券 11 请参考最后一页评级说明及重要声明 

 

 

表 1：高 Alpha 基金持有重仓股前 30 名 

代码 名称 

持有基

金数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占流通

股比(%) 

300144.SZ 宋城演艺 17 6,392.60 1,651.93 5.24 

300017.SZ 网宿科技 16 3,219.57 821.60 6.39 

300113.SZ 顺网科技 13 1,263.80 -257.19 7.00 

300136.SZ 信维通信 11 4,716.16 654.82 11.37 

002292.SZ 奥飞娱乐 10 3,375.36 -234.65 5.10 

002299.SZ 圣农发展 10 3,783.10 1,219.66 4.20 

002236.SZ 大华股份 9 2,247.79 925.93 3.37 

002425.SZ 凯撒股份 9 2,058.62 1,858.34 5.43 

002450.SZ 康得新 9 3,683.32 346.22 2.57 

600158.SH 中体产业 9 1,377.48 718.40 2.10 

600867.SH 通化东宝 9 6,087.70 961.12 5.38 

001979.SZ 招商蛇口 8 3,064.63 -244.61 1.61 

300012.SZ 华测检测 8 3,371.69 2,108.08 10.00 

300145.SZ 南方泵业 8 930.73 492.84 5.21 

600136.SH 道博股份 8 1,139.75 721.11 9.46 

600521.SH 华海药业 8 2,954.30 2,175.29 3.77 

000488.SZ 晨鸣纸业 7 3,805.10 2,386.91 3.44 

000858.SZ 五粮液 7 1,986.29 1,098.83 0.52 

002018.SZ 华信国际 7 4,959.24 210.99 10.55 

002224.SZ 三力士 7 3,353.42 1,841.52 7.10 

002329.SZ 皇氏集团 7 915.76 -230.10 2.20 

002400.SZ 省广股份 7 2,255.42 -895.62 2.71 

002466.SZ 天齐锂业 7 349.90 -291.00 2.12 

002508.SZ 老板电器 7 1,321.14 1,235.65 2.79 

002672.SZ 东江环保 7 2,396.56 668.58 5.58 

002714.SZ 牧原股份 7 871.60 461.10 5.68 

300232.SZ 洲明科技 7 547.03 -54.69 3.90 

300271.SZ 华宇软件 7 3,383.73 1,803.17 7.44 

300296.SZ 利亚德 7 2,358.20 1,449.27 6.38 

600519.SH 贵州茅台 7 211.98 163.87 0.17 
 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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表 2：高 Alpha 基金新进重仓股前 30 名 

代码 名称 

持有基

金数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占流通

股比(%) 

300033.SZ 同花顺 5 590.96 590.96 2.24 

600259.SH 广晟有色 5 304.79 304.79 1.18 

300498.SZ 温氏股份 4 455.74 455.74 1.79 

600155.SH 宝硕股份 4 780.10 780.10 1.89 

002001.SZ 新和成 3 668.46 668.46 0.62 

002045.SZ 国光电器 3 1,305.89 1,305.89 3.14 

002108.SZ 沧州明珠 3 727.26 727.26 1.18 

002235.SZ 安妮股份 3 224.04 224.04 1.77 

002586.SZ 围海股份 3 334.80 334.80 0.48 

300494.SZ 盛天网络 3 48.11 48.11 1.60 

600489.SH 中金黄金 3 1,577.74 1,577.74 0.54 

600547.SH 山东黄金 3 738.05 738.05 0.52 

600563.SH 法拉电子 3 460.01 460.01 2.04 

600958.SH 东方证券 3 191.84 191.84 0.06 

000516.SZ 国际医学 2 598.45 598.45 0.86 

000697.SZ 炼石有色 2 225.00 225.00 0.52 

000807.SZ 云铝股份 2 856.12 856.12 0.56 

000810.SZ 创维数字 2 107.11 107.11 0.27 

000919.SZ 金陵药业 2 1,126.61 1,126.61 2.24 

002029.SZ 七匹狼 2 85.35 85.35 0.11 

002032.SZ 苏泊尔 2 360.18 360.18 0.77 

002044.SZ 美年健康 2 247.68 247.68 0.89 

002070.SZ 众和股份 2 587.63 587.63 1.04 

002074.SZ 国轩高科 2 455.21 455.21 2.05 

002157.SZ 正邦科技 2 255.73 255.73 0.66 

002191.SZ 劲嘉股份 2 250.00 250.00 0.19 

002286.SZ 保龄宝 2 1,720.00 1,720.00 6.59 

002341.SZ 新纶科技 2 339.64 339.64 1.31 

002452.SZ 长高集团 2 742.72 742.72 2.17 

002537.SZ 海立美达 2 39.83 39.83 0.13 
 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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表 3：基金 2016 年 1 季度行业配臵 

行业名称 市值(万元) 

占净值比

(%) 

占股票投资

市值比(%) 

股票市场

标配(%) 

相对标准行

业配置(%) 

市值增

长率(%) 

制造业 96,654,341.86 11.50 51.37 42.87 8.51 33.07 

信息传输、软件和信

息技术服务业 

22,159,538.57 2.64 11.78 5.05 6.73 52.05 

金融业 21,131,146.97 2.51 11.23 20.10 -8.87 15.80 

批发和零售业 7,569,080.30 0.90 4.02 3.51 0.51 26.17 

房地产业 7,356,552.87 0.88 3.91 5.28 -1.37 55.17 

文化、体育和娱乐业 4,739,073.89 0.56 2.52 1.39 1.13 48.91 

建筑业 3,959,974.07 0.47 2.10 3.42 -1.32 26.58 

电力、热力、燃气及

水生产和供应业 

3,595,028.83 0.43 1.91 3.33 -1.42 10.29 

交通运输、仓储和邮

政业 

3,447,943.85 0.41 1.83 3.90 -2.07 1.98 

租赁和商务服务业 2,762,954.80 0.33 1.47 1.08 0.39 17.43 

农、林、牧、渔业 2,454,228.85 0.29 1.30 0.81 0.49 33.94 

采矿业 2,331,194.16 0.28 1.24 7.30 -6.06 5.84 

水利、环境和公共设

施管理业 

2,230,135.64 0.27 1.19 0.63 0.55 7.38 

卫生和社会工作 1,124,753.71 0.13 0.60 0.17 0.43 -8.39 

科学研究和技术服务

业 

1,012,450.38 0.12 0.54 0.27 0.27 14.24 

综合 657,431.12 0.08 0.35 0.66 -0.31 96.94 

住宿和餐饮业 291,983.42 0.03 0.16 0.20 -0.04 -1.61 

教育 157,907.36 0.02 0.08 0.02 0.07 42.52 
 

资料来源：长城证券研究所 wind 
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