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2024年一季度股票市场整体上涨，沪深300指数收益3.10%，中证800收益1.56%，

全市场公募基金最新规模为 29.30 万亿元，较 2023 年四季度环比上涨 5.81%。

股票型基金资产净值季度环比上升 9.34%，其中被动指数型基金是规模增长的主

导类别，其规模环比上升 15.13%。整体来看，债券型基金整体收益表现较优，

债券型基金收益率中位数为 1.12%。 

 主动权益基金：周期板块占比增加 2.30%，医药板块占比减小 2.94% 

2024 年一季度主动权益基金规模为 3.55 万亿元，较 2023 年四季度减少 2449.4

亿元，数量为 3815 只。股票仓位：2024 年一季度主动权益基金的股票仓位为

88.92%，较 2023 年四季度小幅减小 0.47%。板块配置：周期板块占比增加 2.30%，

医药板块占比减小 2.94%。重仓行业：食品饮料、电子、医药生物重仓规模季度

环比分别减小 4.83%、15.30%、24.74%；有色金属、家用电器、通信重仓规模季

度环比分别增加 36.36%、22.49%、32.95%。重仓股票：重仓股集中度提升，最

大主动增持为宁德时代，最大主动减持为贵州茅台。港股配置：港股持仓规模季

度环比下降 0.56%，能源业主动增持比例较大，增持比例为 1.01%。 

 固收+基金：股票仓位下降，杠杆率下降 3.95% 

2024 年一季度，固收+基金规模为 8995.73 亿元，较 2023 年四季度减少 1652.4 亿元。

资产配置：股票、信用债、可转债仓位占比下降。重仓股票：主要分布在有色金

属、食品饮料、电子等行业。重仓债券：前三名分别为浦发转债、兴业转债、24

附息国债 04。杠杆率：最新杠杆率为 118.75%，较 2023 年四季度下降 3.95%。 

 固收基金：基金总体规模增加，杠杆率下降 

2024 年一季度固收基金总体规模为 7.04 万亿元，季度环比上升 8.52%，基金数

量为 2272 只。其中，中长期纯债型基金规模为 5.85 万亿元，数量为 1934 只；

短期纯债型基金规模为 1.19 万亿元，数量为 338 只。资产配置：短期纯债型基

金信用债占比 84.23%，较 2023 年四季度增加 0.89%；利率债占比 15.33%，较

2023 年四季度减少 0.83%。中长期纯债型基金信用债占比 51.98%，较 2023 年四

季度增加 1.74%；利率债占比 47.67%，较 2023 年四季度减少 1.69%。重仓债券：

纯债型基金前十重仓债主要为政策银行债。杠杆率：短期纯债型基金杠杆率为

116.45%，较 2023 年四季度下降 0.75%；中长期纯债型基金杠杆率为 124.61%，

较 2023 年四季度下降 2.33%。 

 FOF 基金：整体规模有所下降，新发份额处于低位 

2024 年一季度，FOF 基金数量为 499 只，FOF 基金总规模为 1433.32 亿元，较

2023 年四季度下降 109.45 亿元。2024 年一季度，FOF 新发基金 5 只，新发份额

22.56 亿份，处于历史低位。 

 风险提示：本文分析结果基于历史数据统计，过去业绩不代表未来表现，不构

成对产品的推荐投资建议。    
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1、 全市场公募规模上涨，债券型基金表现较优 

1.1、 全市场公募规模环比上涨 5.81%，被动指数型基金规模抬升 

2024年一季度股票市场整体上涨，沪深 300指数收益 3.10%，中证 800收益 1.56%，

全市场公募基金最新规模为 29.30 万亿元，较 2023 年四季度环比上涨 5.81%。其中，

剔除货币市场型基金后基金规模为 16.78 万亿元，季度环比上涨 2.49%。 

图1：2024Q1 公募基金总资产规模为 29.30 万亿元  图2：2024Q1 非货币基金总资产规模为 16.78 万亿元 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

全市场公募基金规模占比来看，2024 年一季度货币市场型基金继续保持最高规

模占比，最新规模占比为 42.73%；其次是债券型基金，规模占比为 31.97%；股票型

基金规模占比略微上涨，占比为 10.63%。 

图3：股票型基金规模占比有所抬升 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

根据基金投资的一级和二级分类，我们对各类基金的数量和规模变动情况进行

统计。如图 4 所示，股票型基金资产净值季度环比上升 9.34%，其中被动指数型基

金是规模增长的主导类别，其规模环比上升 15.13%。  
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图4：股票型基金资产净值季度环比上升 9.34%，被动指数型基金规模环比上升 15.13% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

 

1.2、 债券型基金整体收益表现较优 

我们统计了不同类型基金 2024 年一季度的收益表现分位数，观察该类别基金的

整体收益分布。 

整体来看，2024 年一季度债券型基金整体收益表现较优，债券型基金收益率中

位数为 1.12%。 

  

资产净值

占比

股票型基金 2367 20.13% 83 31127.93 10.63% 2659.74 9.34% 18.89%

普通股票型基金 555 4.72% 2 5370.22 3.22% -442.95 -7.62% -24.16%

被动指数型基金 1545 13.14% 77 23840.11 14.30% 3132.68 15.13% 38.66%

增强指数型基金 267 2.27% 4 1917.60 1.15% -29.99 -1.54% 0.51%

混合型基金 4586 38.99% 44 34821.66 11.89% -2432.54 -6.53% -27.34%

偏股混合型基金 2419 20.57% 58 21162.64 12.69% -1382.81 -6.13% -26.63%

平衡混合型基金 26 0.22% 1 345.37 0.21% -5.96 -1.70% -18.57%

偏债混合型基金 745 6.33% -2 3279.15 1.97% -352.19 -9.70% -34.30%

灵活配置型基金 1396 11.87% -13 10034.50 6.02% -691.58 -6.45% -26.57%

债券型基金 3557 30.24% 84 93652.82 31.97% 3134.17 3.46% 22.28%

短期纯债型基金 338 2.87% 1 11974.16 7.18% 1922.19 19.12% 66.49%

中长期纯债型基金 1934 16.44% 43 59143.82 35.47% 2567.68 4.54% 22.65%

混合债券型一级基金 417 3.55% 6 7424.72 4.45% 500.82 7.23% 11.85%

混合债券型二级基金 561 4.77% 20 7286.84 4.37% -1408.22 -16.20% -21.81%

被动指数型债券基金 268 2.28% 14 7407.00 4.44% -382.77 -4.91% 54.48%

增强指数型债券基金 1 0.01% 0 29.29 0.02% 9.67 49.27% 101.75%

可转换债券型基金 38 0.32% 0 386.99 0.23% -75.21 -16.27% -0.0586

FOF基金 499 4.24% 13 1470.78 0.50% -84.58 -5.44% -22.37%

股票型FOF基金 7 0.06% -1 9.13 0.01% -0.63 -6.50% -40.66%

债券型FOF基金 17 0.14% 0 38.35 0.02% -8.84 -18.74% -19.45%

混合型FOF基金 475 4.04% 14 1423.31 0.85% -75.10 -5.01% -22.30%

QDII基金 288 2.45% 10 4905.77 1.67% 588.82 13.64% 33.58%

股票型QDII基金 191 1.62% 10 4097.27 2.46% 453.48 12.45% 34.19%

混合型QDII基金 54 0.46% 0 451.82 0.27% 16.75 3.85% -7.99%

债券型QDII基金 25 0.21% 0 320.81 0.19% 116.17 56.77% 242.02%

另类投资QDII基金 18 0.15% 0 35.88 0.02% 2.42 7.23% 4.56%

另类投资基金 59 0.50% 0 757.15 0.26% 125.28 19.83% 43.18%

商品型基金 35 0.30% 0 640.80 0.38% 122.35 23.60% 56.76%

股票多空 23 0.20% 0 86.43 0.05% 3.80 4.60% -3.56%

类REITs 1 0.01% 0 29.91 0.02% -0.87 -2.83% -1.66%

REITs 35 0.30% 5 1047.44 0.36% 89.94 9.39% 17.24%

货币市场型基金 370 3.15% 0 125184.23 42.73% 11998.54 10.60% 13.90%

资产净值
(亿元 )

季度变动
(亿元 )

规模季末
环比

规模季末
同比

一级分类 二级分类 基金数量 数量占比
数量新增

(只 )
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图5：2024Q1 债券型基金整体收益表现较优 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

  

一级分类 二级分类 最低涨幅 25%分位数 50%分位数 75%分位数 最高涨幅

股票型基金 -23.76% -6.30% -2.14% 2.78% 27.26%

普通股票型基金 -20.58% -8.05% -2.93% 1.50% 18.88%

被动指数型基金 -23.76% -6.01% -2.01% 3.01% 27.26%

增强指数型基金 -13.42% -5.26% -1.12% 2.59% 9.91%

混合型基金 -29.79% -5.93% -0.83% 1.77% 24.65%

偏股混合型基金 -29.79% -7.52% -2.68% 1.36% 19.98%

平衡混合型基金 -9.00% -1.23% 0.69% 3.19% 9.41%

偏债混合型基金 -15.41% -0.02% 0.94% 1.78% 8.62%

灵活配置型基金 -28.14% -6.15% -1.22% 2.00% 24.65%

债券型基金 -29.33% 0.81% 1.12% 1.41% 10.02%

短期纯债型基金 -29.33% 0.82% 0.91% 1.08% 2.63%

中长期纯债型基金 -10.23% 0.96% 1.21% 1.44% 5.30%

混合债券型一级基金 -5.14% 0.78% 1.13% 1.47% 4.93%

混合债券型二级基金 -6.99% 0.12% 0.88% 1.43% 10.02%

被动指数型债券基金 -0.59% 0.61% 1.07% 1.35% 7.81%

增强指数型债券基金 1.67% 1.67% 1.67% 1.67% 1.67%

可转换债券型基金 -9.84% -5.33% -2.58% -0.58% 8.20%

FOF基金 -14.86% -1.99% -0.31% 0.65% 4.95%

股票型FOF基金 -14.86% -4.97% -4.18% -2.87% 2.02%

债券型FOF基金 0.46% 0.74% 1.08% 1.22% 1.95%

混合型FOF基金 -9.91% -1.99% -0.37% 0.58% 4.95%

QDII基金 -23.06% -2.43% 2.66% 7.42% 18.82%

股票型QDII基金 -23.06% -3.03% 4.07% 8.35% 16.88%

混合型QDII基金 -16.40% -4.65% 1.16% 6.86% 18.82%

债券型QDII基金 -2.32% -0.85% -0.22% 0.60% 4.67%

另类投资QDII基金 -2.03% 0.96% 5.11% 6.97% 13.99%

另类投资基金 -4.70% 0.67% 3.23% 9.70% 9.94%

商品型基金 -4.70% 9.02% 9.66% 9.81% 9.94%

股票多空 -3.22% 0.28% 1.31% 1.96% 3.23%

类REITs -0.51% -0.51% -0.51% -0.51% -0.51%

REITs 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

货币市场型基金 0.02% 0.47% 0.51% 0.54% 0.68%
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2、 主动权益基金 

我们将基金二级投资分类中的普通股票型、偏股混合型、灵活配置型、增强指

数基金作为主动权益基金的备选池，将其中连续 4 个季度股票规模权重超过 60%的

基金划分为主动权益基金。 

2.1、 总体规模：主动权益基金规模下滑，头部公司规模排名稳定 

2024 年一季度，主动权益基金规模小幅下滑，基金数量稳定上升。2024 年一季

度主动权益基金规模为 3.55 万亿元，较 2023 年四季度减少 2449.4 亿元，数量为 3815

只。主动权益基金池中新发基金 66 只，新发份额 175.82 亿份，较 2023 年四季度有

所减少。 

图6：主动权益基金规模为 3.55 万亿元，数量为 3815 只  图7：主动权益基金池新发份额环比减少 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

头部 20家基金公司主动权益基金规模规模排名较为稳定。截至 2024年一季度，

易方达基金以 2740.60 亿元的规模位列第一，南方基金规模排名较 2023 年四季度上

升 2 位。 

表1：主动权益基金规模前 20 名，易方达基金保持领先地位 

规模排名 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 市场规模占比 季度环比 排名变化 

1 易方达基金 79 2740.60  7.68% -2.24% 0 

2 富国基金 114 1948.02  5.46% -2.27% 0 

3 中欧基金 77 1771.64  4.97% -9.76% 0 

4 广发基金 117 1649.31  4.62% -6.72% 0 

5 汇添富基金 98 1603.14  4.49% -2.94% 0 

6 景顺长城基金 78 1553.74  4.36% -3.22% 0 

7 华夏基金 111 1457.72  4.09% -6.19% 0 

8 嘉实基金 119 1303.02  3.65% -5.31% 0 

9 兴证全球基金 22 1215.00  3.41% -5.87% 0 

10 南方基金 97 1010.81  2.83% 0.81% 2 

11 工银瑞信基金 79 947.85  2.66% -6.49% -1 

12 交银施罗德基金 44 944.71  2.65% -5.97% -1 

13 华安基金 81 847.71  2.38% -0.11% 1 

14 东证资管 38 824.50  2.31% -7.20% -1 
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规模排名 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 市场规模占比 季度环比 排名变化 

15 银华基金 83 780.45  2.19% -6.53% 0 

16 博时基金 100 685.41  1.92% -2.48% 1 

17 鹏华基金 81 677.53  1.90% -6.85% -1 

18 招商基金 73 601.77  1.69% -4.90% 0 

19 大成基金 62 593.57  1.66% -2.39% 0 

20 万家基金 54 546.30  1.53% -1.68% 0 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

我们以基金第一管理人统计基金经理的管理规模，筛选出全市场规模最大的 10

位权益基金经理。 

表2：多数头部主动权益基金经理管理规模季度环比下降 

规模排名 基金经理 基金公司 基金数量 
基金规模 

(亿元) 
规模占比 季度环比 排名变化 

1 刘彦春 景顺长城基金 6 518.77  1.53% -3.67% 1 

2 葛兰 中欧基金 3 458.74  1.35% -20.00% -1 

3 张坤 易方达基金 2 458.72  1.35% -1.66% 0 

4 谢治宇 兴证全球基金 3 364.99  1.08% -7.41% 0 

5 刘格菘 广发基金 6 356.77  1.05% -5.23% 0 

6 萧楠 易方达基金 3 356.69  1.05% 1.39% 0 

7 胡昕炜 汇添富基金 5 337.13  0.99% -1.43% 0 

8 周海栋 华商基金 5 328.81  0.97% 0.12% 0 

9 陈皓 易方达基金 10 284.55  0.84% -7.73% 0 

10 朱少醒 富国基金 1 277.20  0.82% -2.19% 0 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2.2、 股票仓位：主动权益基金最新仓位 88.92%，占比减少 0.47% 

股票仓位层面，2024 年一季度主动权益基金的股票仓位为 88.92%，较 2023 年

四季度小幅减小 0.47%。 

图8：主动权益基金的股票仓位为 88.92%，较 2023 年四季度小幅减小 0.47% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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2.3、 板块配置：周期板块占比增加 2.30%，医药板块占比减小 2.94%  

2024 年一季度，主动权益基金重仓股主要分布在消费板块和制造板块，重仓规

模占比分别较 2023 年四季度增加 1.69%、0.81%。周期板块占比较 2023 年四季度增

加 2.30%，医药板块占比减小 2.94%。 

图9：主动权益基金重仓股在消费和制造板块占比分别为 28.16%和 25.77% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

表3：周期板块占比较 2023 年四季度增加 2.30%，医药板块占比减小 2.94% 

板块 重仓规模(亿元) 规模季度变化 重仓规模占比 占比季度变化 

消费 4373.77  0.28% 28.16% 1.69% 

制造 4002.50  -2.70% 25.77% 0.81% 

科技 3211.55  -13.45% 20.68% -1.84% 

医药 1810.81  -24.74% 11.66% -2.94% 

周期 1455.07  24.86% 9.37% 2.30% 

金融 679.72  -5.92% 4.38% -0.01% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2.4、 行业配置：有色金属、家用电器、通信重仓股规模环比涨幅较大 

2024 年一季度主动权益基金重仓的前三大行业分别为食品饮料、电子、医药生

物。从重仓行业规模变化看，食品饮料、电子、医药生物重仓规模季度环比分别减

小 4.83%、15.30%、24.74%，有色金属、家用电器、通信重仓规模季度环比分别增

加 36.36%、22.49%、32.95%。   
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图10：主动权益基金重仓前三大行业分别为食品饮料、电子、医药生物 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

从二级行业来看，2024 年一季度主动权益基金相对中证 800 超配比例最高的二

级行业为白酒，超配比例为 4.97%；其次半导体行业超配比例为 2.24%。 

表4：相对中证 800 超配的二级行业为白酒、半导体、医疗器械等 

二级行业 重仓规模(亿元) 规模占比 中证 800 指数行业占比 相对中证 800 超配 

白酒Ⅱ 1912.83  12.31% 7.35% 4.97% 

半导体 1009.78  6.50% 4.26% 2.24% 

医疗器械 539.00  3.47% 1.58% 1.89% 

电池 875.81  5.64% 3.77% 1.87% 

汽车零部件 477.66  3.08% 1.55% 1.53% 

化学制药 518.80  3.34% 1.94% 1.40% 

通信设备 417.41  2.69% 1.36% 1.33% 

通用设备 198.94  1.28% 0.25% 1.03% 

工业金属 515.34  3.32% 2.34% 0.97% 

消费电子 414.86  2.67% 1.86% 0.81% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度主动权益基金相对中证 800 低配比例最大的二级行业为证券，低

配比例为 5.14%；其次是股份制银行，低配比例为 3.66%。  

申万一级
行业

重仓行业
规模 (亿元 )

规模季度
变化

重仓行业
规模占比

占比季度
变化

中证800

行业占比

相对中证800

超配

2024Q1

行业涨幅

近一年
行业涨幅

食品饮料 2150.60 -4.83% 13.85% 0.13% 9.19% 4.65% 1.47% 1.47%

电子 1864.13 -15.30% 12.00% -1.35% 8.31% 3.69% -8.95% -8.95%

医药生物 1810.81 -24.74% 11.66% -2.94% 7.73% 3.93% -11.64% -11.64%

电力设备 1701.15 1.44% 10.95% 0.78% 8.45% 2.50% -2.74% -2.74%

有色金属 923.57 36.36% 5.95% 1.84% 4.78% 1.16% 8.33% 8.33%

汽车 766.76 -0.13% 4.94% 0.28% 3.55% 1.39% 1.69% 1.69%

家用电器 655.22 22.49% 4.22% 0.97% 3.11% 1.11% 10.99% 10.99%

计算机 623.05 -33.69% 4.01% -1.69% 4.26% -0.25% -8.80% -8.80%

机械设备 596.61 -11.58% 3.84% -0.25% 2.88% 0.96% -3.82% -3.82%

通信 581.52 32.95% 3.74% 1.09% 2.57% 1.17% 7.28% 7.28%

基础化工 465.41 -11.25% 3.00% -0.19% 3.14% -0.14% -6.21% -6.21%

国防军工 426.72 -24.88% 2.75% -0.70% 2.83% -0.08% -6.78% -6.78%

银行 404.05 24.35% 2.60% 0.63% 9.99% -7.38% 11.80% 11.80%

交通运输 328.54 17.61% 2.12% 0.42% 3.09% -0.97% 2.52% 2.52%

公用事业 327.87 43.22% 2.11% 0.72% 3.48% -1.37% 4.53% 4.53%

农林牧渔 308.39 -12.28% 1.99% -0.15% 1.55% 0.43% -6.42% -6.42%

煤炭 214.27 6.96% 1.38% 0.16% 1.95% -0.57% 6.86% 6.86%

石油石化 190.04 38.63% 1.22% 0.39% 1.97% -0.75% 9.74% 9.74%

轻工制造 173.67 34.84% 1.12% 0.34% 0.41% 0.71% -6.04% -6.04%

房地产 149.34 -21.12% 0.96% -0.19% 1.19% -0.22% -7.74% -7.74%

传媒 142.86 7.58% 0.92% 0.11% 1.44% -0.52% -0.95% -0.95%

非银金融 126.33 -39.33% 0.81% -0.45% 8.53% -7.72% -2.23% -2.23%

纺织服饰 98.48 20.84% 0.63% 0.14% 0.24% 0.40% -3.74% -3.74%

商贸零售 95.67 12.22% 0.62% 0.10% 0.66% -0.04% -6.05% -6.05%

建筑装饰 76.29 -19.01% 0.49% -0.08% 1.81% -1.32% -0.97% -0.97%

社会服务 74.17 -29.25% 0.48% -0.16% 0.32% 0.15% -7.36% -7.36%

建筑材料 67.35 -15.86% 0.43% -0.05% 0.91% -0.48% -6.09% -6.09%

环保 63.15 17.83% 0.41% 0.08% 0.26% 0.15% -7.77% -7.77%

钢铁 59.83 -15.31% 0.39% -0.04% 1.02% -0.63% -1.31% -1.31%

美容护理 50.81 7.14% 0.33% 0.04% 0.33% 0.00% -1.07% -1.07%

综合 16.75 25.69% 0.11% 0.03% 0.07% 0.04% -10.17% -10.17%
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表5：主动权益基金相对中证 800 低配的二级行业为证券、股份制银行、保险等 

二级行业 重仓规模(亿元) 规模占比 
中证 800 指数 

行业占比 

相对中证 800 

超配 

证券Ⅱ 77.59  0.50% 5.64% -5.14% 

股份制银行Ⅱ 125.39  0.81% 4.46% -3.66% 

保险Ⅱ 38.71  0.25% 2.51% -2.26% 

国有大型银行Ⅱ 110.80  0.71% 2.84% -2.13% 

城商行Ⅱ 148.50  0.96% 2.44% -1.48% 

电力 317.79  2.05% 3.39% -1.34% 

基础建设 17.78  0.11% 1.03% -0.91% 

炼化及贸易 113.85  0.73% 1.52% -0.79% 

普钢 27.88  0.18% 0.75% -0.57% 

铁路公路 42.09  0.27% 0.81% -0.54% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2.5、 主动配置：主动增持有色、通信，主动减持医药生物、计算机 

2024 年一季度主动权益基金重仓行业主动增持比例最高的为有色、通信、公用

事业，主动增持比例分别为 1.19%、0.70%、0.55%；主动减持比例绝对值最高的为

医药生物、计算机、食品饮料。  

表6：主动权益基金主动增持比例最大的行业为有色金属 

一级行业 重仓规模(亿元) 季度环比 2024Q1 行业涨幅 主动增持(亿元) 主动增持比例 

有色金属 923.57  36.36% 8.33% 189.86  1.19% 

通信 581.52  32.95% 7.28% 112.29  0.70% 

公用事业 327.87  43.22% 4.53% 88.58  0.55% 

电力设备 1701.15  1.44% -2.74% 70.08  0.44% 

家用电器 655.22  22.49% 10.99% 61.50  0.38% 

轻工制造 173.67  34.84% -6.04% 52.65  0.33% 

交通运输 328.54  17.61% 2.52% 42.16  0.26% 

银行 404.05  24.35% 11.80% 40.79  0.26% 

石油石化 190.04  38.63% 9.74% 39.60  0.25% 

纺织服饰 98.48  20.84% -3.74% 20.03  0.13% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

表7：主动权益基金主动减持比例最大的行业为医药生物 

一级行业 重仓规模(亿元) 季度环比 2024Q1 行业涨幅 主动减持(亿元) 主动减持比例 

医药生物 1810.81  -24.74% -11.64% -315.16  -1.97% 

计算机 623.05  -33.69% -8.80% -233.89  -1.46% 

食品饮料 2150.60  -4.83% 1.47% -142.27  -0.89% 

电子 1864.13  -15.30% -8.95% -139.81  -0.88% 

国防军工 426.72  -24.88% -6.78% -102.84  -0.64% 

非银金融 126.33  -39.33% -2.23% -77.26  -0.48% 

机械设备 596.61  -11.58% -3.82% -52.34  -0.33% 

基础化工 465.41  -11.25% -6.21% -26.44  -0.17% 

房地产 149.34  -21.12% -7.74% -25.35  -0.16% 
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一级行业 重仓规模(亿元) 季度环比 2024Q1 行业涨幅 主动减持(亿元) 主动减持比例 

社会服务 74.17  -29.25% -7.36% -22.95  -0.14% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2.6、 重仓股票：重仓股集中度有所提升，重仓股减少 191 只 

2021 年起重仓股抱团逐渐瓦解，重仓股集中度持续下降。2020 年底，主动权益

基金重仓股票数量最低为 1086 只，2024 年一季度重仓股个数达到 2248 只，相对 2023

年四季度减少 191 只。 

图11：重仓股抱团现象减弱，2024 年一季度减少 191 只基金重仓股 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024 年一季度主动权益基金重仓股中，贵州茅台、宁德时代持仓市值最大。 

表8：主动权益基金前 10 大重仓股主要分布于食品饮料、电子行业 

股票代码 股票名称 一级行业 
持仓市值

(亿元) 
持仓基金数 

流通市值 

占比 
PE(TTM) PB(LF) 近 3 月涨幅 近 1 年涨幅 

600519.SH 贵州茅台 食品饮料 696.69  877 3.37% 27.68  9.59  -1.34% -3.90% 

300750.SZ 宁德时代 电力设备 559.29  894 7.53% 18.73  4.04  16.48% -15.15% 

000858.SZ 五粮液 食品饮料 352.37  440 6.35% 18.78  4.54  9.41% -20.27% 

000568.SZ 泸州老窖 食品饮料 329.42  392 12.78% 20.34  6.69  2.88% -26.21% 

601899.SH 紫金矿业 有色金属 296.32  527 7.74% 23.22  4.56  34.99% 38.67% 

600276.SH 恒瑞医药 医药生物 229.50  342 8.64% 59.99  6.35  1.64% 7.74% 

600809.SH 山西汾酒 食品饮料 228.00  277 7.82% 27.97  10.89  6.22% -8.54% 

000333.SZ 美的集团 家用电器 223.56  366 4.67% 14.47  3.00  17.55% 25.33% 

300760.SZ 迈瑞医疗 医药生物 211.32  249 6.42% 29.02  10.41  -3.15% -7.01% 

002475.SZ 立讯精密 电子 205.73  392 10.88% 18.69  3.60  -14.63% -2.53% 

300308.SZ 中际旭创 通信 171.04  424 13.36% 62.84  9.61  38.66% 166.29% 

300274.SZ 阳光电源 电力设备 166.09  295 15.50% 16.14  5.53  18.51% -0.80% 

002371.SZ 北方华创 电子 164.31  313 10.39% 40.59  7.01  24.37% 15.13% 

000596.SZ 古井贡酒 食品饮料 158.38  182 15.40% 30.72  6.42  11.68% -11.07% 

688012.SH 中微公司 电子 120.88  227 14.56% 46.47  4.65  -2.80% 1.36% 

600941.SH 中国移动 通信 119.84  232 14.80% 17.34  1.75  6.31% 22.67% 

600690.SH 海尔智家 家用电器 119.71  152 6.60% 16.34  2.62  18.81% 12.75% 
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股票代码 股票名称 一级行业 
持仓市值

(亿元) 
持仓基金数 

流通市值 

占比 
PE(TTM) PB(LF) 近 3 月涨幅 近 1 年涨幅 

600036.SH 招商银行 银行 108.74  194 1.57% 5.78  0.92  15.74% -0.84% 

002463.SZ 沪电股份 电子 107.74  277 18.81% 37.89  5.83  36.44% 41.31% 

600309.SH 万华化学 基础化工 100.52  135 3.70% 16.06  2.94  7.78% -12.02% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

我们将基金重仓股 2024Q1 持仓市值－2023Q2 持仓市值×（1+2024Q1 股票涨跌

幅），以剥离股票自身涨跌影响，近似计算主动权益基金的主动持仓变化。2024 年一

季度，主动权益基金最大主动增持：宁德时代、洛阳钼业，紫金矿业。 

表9：主动权益基金主动增持最多股票为宁德时代、洛阳钼业，紫金矿业 

股票代码 股票名称 一级行业 
持仓市值 

(亿元) 

主动增持规模 

(亿元) 

持仓基金 

数量 

流通市值 

占比 

PE 

(TTM) 

PB 

(LF) 

近 3 月 

涨幅 

近 1 年 

涨幅 

300750.SZ 宁德时代 电力设备 559.29  55.17  894 7.53% 18.73  4.04  16.48% -15.15% 

603993.SH 洛阳钼业 有色金属 80.75  49.14  216 4.82% 24.82  3.50  60.00% 40.95% 

601899.SH 紫金矿业 有色金属 296.32  47.81  527 7.74% 23.22  4.56  34.99% 38.67% 

000333.SZ 美的集团 家用电器 223.56  47.31  366 4.67% 14.47  3.00  17.55% 25.33% 

000651.SZ 格力电器 家用电器 78.07  26.47  190 3.50% 8.55  2.00  22.19% 9.86% 

600900.SH 长江电力 公用事业 81.70  25.28  206 1.31% 23.23  3.14  6.81% 21.78% 

600522.SH 中天科技 通信 37.46  24.43  73 8.69% 12.67  1.31  12.33% -17.37% 

002371.SZ 北方华创 电子 164.31  22.24  313 10.39% 40.59  7.01  24.37% 15.13% 

600941.SH 中国移动 通信 119.84  21.43  232 14.80% 17.34  1.75  6.31% 22.67% 

603816.SH 顾家家居 轻工制造 32.00  21.07  48 12.17% 13.77  2.81  5.34% -6.81% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度主动权益基金最大主动减持：贵州茅台、药明康德、海康威视。

总体来看，主动增持股票 2023 年四季度收益表现好于主动减持股票收益表现。 

表10：主动权益基金主动减持最多股票为贵州茅台、药明康德、海康威视 

股票代码 股票名称 一级行业 
持仓市值 

(亿元) 

主动减持规模 

(亿元) 

持仓基金 

数量 

流通市值

占比 
PE(TTM) PB(LF) 

近 3 月 

涨幅 

近 1 年 

涨幅 

600519.SH 贵州茅台 食品饮料 696.69  -94.93  877 3.37% 27.68  9.59  -1.34% -3.90% 

603259.SH 药明康德 医药生物 64.66  -86.28  62 6.02% 12.89  2.29  -36.53% -41.15% 

002415.SZ 海康威视 计算机 87.29  -37.46  178 2.99% 21.22  3.92  -7.37% -23.10% 

600276.SH 恒瑞医药 医药生物 229.50  -37.34  342 8.64% 59.99  6.35  1.64% 7.74% 

600845.SH 宝信软件 计算机 12.33  -35.76  37 1.89% 35.30  7.97  -22.23% -20.59% 

002050.SZ 三花智控 家用电器 64.35  -31.42  138 8.38% 25.03  4.56  -19.29% -6.91% 

300122.SZ 智飞生物 医药生物 28.15  -30.19  62 4.92% 11.45  3.27  -26.46% -17.12% 

000568.SZ 泸州老窖 食品饮料 329.42  -28.72  392 12.78% 20.34  6.69  2.88% -26.21% 

300760.SZ 迈瑞医疗 医药生物 211.32  -26.12  249 6.42% 29.02  10.41  -3.15% -7.01% 

601225.SH 陕西煤业 煤炭 58.75  -23.20  122 2.23% 12.42  2.96  20.11% 39.30% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31  
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2.7、 港股配置：港股重仓规模较季度环比下降 0.56% 

2024 年一季度主动权益基金港股重仓规模为 1517.65 亿元，较 2023 年四季度环

比下降 0.56%。 

图12：2024 年一季度港股重仓规模 1517.65 亿元 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024年一季度主动权益基金重仓港股的前三大行业分别为资讯科技业、能源业、

非必需性消费业。从重仓规模上看，资讯科技业重仓规模较 2023 年四季度下降 0.30%；

非必需性消费重仓规模为 177.56 亿元，较 2023 年四季度下降 12.07%；能源业重仓

规模较 2023 年四季度增加 29.60%。从主动配置上看，资讯科技业主动减持 0.12%；

能源业主动增持 1.01%。 

图13：主动权益基金重仓港股主动减持非必须性消费、主动增持能源业 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度主动权益基金重仓港股前三名分别为腾讯控股、中国海洋石油、

美团。  

一级行业
重仓规模

(亿元)

重仓规模
季度环比

规模占比
规模占比
季度变化

主动增减持
规模(亿元)

主动增减
持比例

2024Q1

行业涨幅

近一年
行业涨幅

资讯科技业 479.76 -0.30% 31.61% 0.08% -1.84 -0.12% 0.08% 0.08%

能源业 229.20 29.60% 15.10% 3.51% 15.39 1.01% 20.89% 20.89%

非必需性消费 177.56 -12.07% 11.70% -1.53% -23.05 -1.51% -0.65% -0.65%

医疗保健业 149.79 -24.04% 9.87% -3.05% -7.90 -0.52% -20.04% -20.04%

电讯业 100.20 1.65% 6.60% 0.14% -3.42 -0.22% 5.12% 5.12%

公用事业 91.39 3.05% 6.02% 0.21% 2.99 0.20% -0.32% -0.32%

原材料业 73.96 73.11% 4.87% 2.07% 23.27 1.53% 18.64% 18.64%

金融业 65.71 -20.05% 4.33% -1.06% -13.41 -0.88% -3.74% -3.74%

必需性消费 56.36 -0.61% 3.71% 0.00% 1.21 0.08% -2.75% -2.75%

工业 49.65 14.17% 3.27% 0.42% 7.13 0.47% -2.24% -2.24%

地产建筑业 43.60 -21.26% 2.87% -0.76% -5.32 -0.35% -11.66% -11.66%
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表11：2024 年一季度主动权益基金重仓的港股涨跌情况分化 

股票代码 股票名称 一级行业 
持仓市值 

(亿元) 
持仓基金数 

流通市值 

占比 
PE(TTM) PB(LF) 近 3 月涨幅 近 1 年涨幅 

0700.HK 腾讯控股 资讯科技业 257.09  316 0.90% 22.57  3.22  3.47% -20.69% 

0883.HK 中国海洋石油 能源业 183.22  219 2.21% 6.48  1.20  39.38% 72.87% 

3690.HK 美团-W 资讯科技业 102.74  144 1.91% 38.86  3.54  18.19% -32.54% 

0941.HK 中国移动 电讯业 85.99  129 0.61% 10.15  1.00  3.24% 12.94% 

1024.HK 快手-W 资讯科技业 49.00  96 3.08% 27.30  3.56  -7.37% -18.86% 

0388.HK 香港交易所 金融业 33.06  30 1.22% 22.94  5.30  -13.65% -32.52% 

0291.HK 华润啤酒 必需性消费 30.46  23 2.91% 18.43  3.13  5.41% -42.04% 

0268.HK 金蝶国际 资讯科技业 24.70  34 9.44% 
 

2.76  -22.41% -30.58% 

0836.HK 华润电力 公用事业 24.42  24 2.58% 8.61  1.12  16.75% 17.81% 

2015.HK 理想汽车-W 非必需性消费 23.83  50 1.27% 17.47  3.40  -17.54% 23.78% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2.8、 绩优基金：季度收益率前十的主动权益基金主要为偏股混合型基金 

我们从规模大于 2 亿的主动权益基金中挑选出 2024 年一季度表现最好的前 10

只产品。从基金投资类型来看，季度收益率前十的主动权益基金主要为偏股混合型

基金。 

表12：2024 年一季度收益率前十的主动权益基金 2023 年四季度收益均超过 17% 

基金代码 基金名称 基金类型 基金经理 基金成立日 近 3 月收益 近 1 年收益 
基金规模 

（亿元） 

001706.OF 诺安积极回报 A 灵活配置型基金 刘慧影 2016/9/22 24.65% -12.68% 15.81  

519183.OF 万家双引擎 A 灵活配置型基金 叶勇 2008/6/27 20.94% 11.37% 21.57  

015096.OF 西藏东财数字经济优选 A 偏股混合型基金 罗擎 2022/3/1 19.98% -18.68% 0.80  

017102.OF 大摩数字经济 A 偏股混合型基金 雷志勇 2023/3/2 19.56% -4.77% 4.04  

005402.OF 广发资源优选 A 普通股票型基金 孙迪 2017/12/14 18.88% 5.95% 7.20  

014031.OF 南方发展机遇一年持有 A 偏股混合型基金 骆帅, 范佳瓅 2022/3/10 18.67% 1900/1/0 1.92  

260117.OF 景顺长城支柱产业 偏股混合型基金 邹立虎 2012/11/20 18.18% 8.83% 1.55  

008480.OF 永赢股息优选 A 偏股混合型基金 许拓 2020/3/25 17.63% 17.70% 2.30  

166023.SZ 中欧瑞丰 LOF 灵活配置型基金 卢纯青 2017/7/31 17.17% 9.91% 21.27  

005660.OF 嘉实资源精选 A 普通股票型基金 刘杰 2018/10/22 17.00% 9.47% 4.27  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

 

3、 固收+基金 

根据基金二级投资类型，我们将混合债券型二级基金、偏债混合型基金、灵活

配置型基金作为固收+基金的备选池，选择过去 4 个季度股票仓位均值小于 30%，且

最大值小于 40%的基金归类为固收+基金。 

3.1、 总体规模：固收+基金规模减少，新发基金数量处于低位 

固收+基金规模自 2019 年三季度迎来快速上涨，2021 年三季度其规模达到历史

高位，2022 年规模出现回调，但基金数量仍然稳定上升。2024 年一季度，固收+基
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金规模为 8995.73 亿元，较 2023 年四季度减少 1652.4 亿元；数量为 996 只，新发基

金 24 只，新发份额 389.33 亿份，处于历史较低位。 

图14：2024 年一季度固收+基金规模减少  图15：固收+基金新发基金数量和份额维持低位 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

头部基金公司固收+基金整体规模下滑。 

表13：固收+基金规模前 20 名，易方达保持领先地位  

规模排名 基金公司 基金数量 
基金规模 

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

1 易方达基金 46 1386.36  15.32% -11.30% 0 

2 招商基金 29 568.54  6.28% -17.38% 0 

3 广发基金 34 492.74  5.44% -18.37% 0 

4 天弘基金 16 422.10  4.66% -20.71% 0 

5 安信基金 22 383.69  4.24% -18.67% 1 

6 景顺长城基金 16 345.74  3.82% -14.03% 1 

7 富国基金 27 327.40  3.62% -31.14% -2 

8 南方基金 36 305.44  3.38% -13.87% 0 

9 嘉实基金 25 260.54  2.88% -14.57% 0 

10 东证资管 26 229.40  2.53% -19.00% 0 

11 中银基金 18 224.96  2.49% -7.10% 2 

12 华夏基金 28 223.66  2.47% -13.74% 0 

13 交银施罗德基金 17 205.62  2.27% -23.42% -2 

14 太平基金 7 203.33  2.25% 29.19% 7 

15 工银瑞信基金 25 194.79  2.15% -16.26% -1 

16 鹏华基金 31 187.11  2.07% -13.88% -1 

17 汇添富基金 22 186.85  2.06% -10.83% -1 

18 博时基金 25 183.10  2.02% -9.36% -1 

19 华泰柏瑞基金 8 179.52  1.98% 1.06% 0 

20 华安基金 20 148.02  1.64% -5.60% 2 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

我们以基金第一管理人统计基金经理的管理规模，筛选出全市场规模最大的 10

位固收+基金经理。  
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表14：前十固收+基金经理管理规模占比 28.72% 

规模排名 基金经理 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 规模占比 季末环比 排名变化 

1 胡剑 易方达基金 2 464.16  5.82% -16.64% 0 

2 张清华 易方达基金 3 351.19  4.40% -8.67% 0 

3 王晓晨 易方达基金 1 253.51  3.18% -5.07% 1 

4 侯杰 招商基金 3 225.80  2.83% -21.77% -1 

5 董晗 景顺长城基金 4 205.84  2.58% -19.35% 0 

6 张芊 广发基金 6 186.12  2.33% -22.62% 0 

7 张翼飞 安信基金 5 172.77  2.17% -5.51% 2 

8 李君 安信基金 6 152.31  1.91% -33.56% -1 

9 郑青 华泰柏瑞基金 2 144.61  1.81% 9.14% 5 

10 孔令超 东证资管 7 134.65  1.69% -20.77% 0 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

3.2、 资产配置：股票、信用债、可转债仓位占比下降 

2024 年一季度固收+中股票资产仓位占比下降，从 2023 年四季度占比 17.51%

下降到 17.17%。从债券配置情况看，利率债仓位占比增加 1.22%；信用债仓位占比

减少 0.76%；可转债占比下降 0.53%。 

图16：固收+基金股票仓位下降至 17.17%  图17：固收+基金的利率债持仓占比上升 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

具体来看，2024 年一季度占比最高的债券品种分别为非政策性金融债（27.23%）、

企业债（18.73%）、中期票据（17.86%），占比分别较 2023 年四季度环比变化-0.33%、

-0.16%、-0.25 %。  
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图18：固收+占比最高的债券品种为非政策性金融债 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

3.3、 重仓行业：固收+重仓股主要分布在有色金属、食品饮料、电子 

固收+重仓股主要分布在有色金属、食品饮料、电子等行业。从重仓规模上看，

有色金属、食品饮料、电子重仓规模分别季度环比+1.03%、-15.81%和-33.52%。 

表15：固收+基金重仓股主要分布在食品饮料、有色金属、电子行业 

一级行业 重仓规模（亿元） 季度环比 规模占比 占比季度变化 

有色金属 81.51  1.03% 10.23% 1.45% 

食品饮料 69.01  -15.81% 8.66% -0.26% 

电子 50.47  -33.52% 6.34% -1.93% 

银行 45.40  -13.19% 5.70% 0.01% 

电力设备 43.03  -11.94% 5.40% 0.08% 

交通运输 41.47  3.89% 5.21% 0.86% 

机械设备 38.50  -14.24% 4.83% -0.05% 

汽车 38.32  7.09% 4.81% 0.92% 

公用事业 38.16  18.26% 4.79% 1.28% 

医药生物 35.09  -34.98% 4.41% -1.47% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

3.4、 重仓债券：固收+重仓债前二分别为浦发转债、兴业转债 

2024 年一季度固收+重仓债券前十主要为可转债、国债。 

表16：固收+重仓债券前十主要为可转债、国债 

债券代码 债券简称 
债券类

型 

持仓市值(亿

元) 

持仓基金

数 

较 2023 年四季度变动(亿

元) 

110059.SH 浦发转债 可转债 101.90  286 -26.44 

113052.SH 兴业转债 可转债 72.29  281 -28.58 

240004.IB 24 附息国债 04 国债 51.38  12 - 

113050.SH 南银转债 可转债 49.31  223 3.08 

113042.SH 上银转债 可转债 38.22  161 -8.33 
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债券代码 债券简称 
债券类

型 

持仓市值(亿

元) 

持仓基金

数 

较 2023 年四季度变动(亿

元) 

019703.SH 23 国债 10 国债 37.77  105 -9.56 

240205.IB 24 国开 05 金融债 37.65  20 - 

110079.SH 杭银转债 可转债 36.31  216 2.37 

230205.IB 23 国开 05 金融债 35.97  24 16.76 

2128047.I

B 

21 招商银行永续

债 

金融债 32.29  18 -0.42 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

3.5、 杠杆率：固收+基金整体杠杆率较 2023 年四季度下降 3.95% 

我们将所有固收+基金规模加权计算整体的杠杆率水平。自 2021 年三季度以来，

固收+基金杠杆率有上升趋势，2024 年一季度固收+基金杠杆率为 118.75%，较 2023

年四季度下降 3.95%。 

图19：固收+基金整体杠杆率下行 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

3.6、 绩优基金：收益率前十的固收+基金季度收益均超过 3.9% 

我们从规模大于 2亿的固收+基金中挑选出 2024年一季度收益表现最好的 10只

产品。 

表17：2024 年一季度收益率前十的固收+基金，招商安庆季度收益为 5.60% 

基金代码 基金名称 基金经理 基金成立日 近 3 月收益 近 1 年收益 
基金规模 

(亿元) 

006650.OF 招商安庆 尹晓红, 李崟 2019/1/31 5.60% 3.42% 2.14  

002988.OF 平安鼎信 A 张文平 2016/7/21 5.52% 8.82% 3.73  

012576.OF 富国诚益回报 12 个月持有 A 易智泉, 张士扬 2021/8/20 5.01% 6.32% 3.28  

010011.OF 景顺长城景颐招利 6个月持有A 
董晗, 李怡文, 

邹立虎 
2020/9/29 4.87% 6.46% 40.09  

010029.OF 富国稳进回报 12 个月持有 A 易智泉, 张士扬 2020/9/7 4.35% 5.52% 3.65  

002065.OF 景顺长城景盛双息 A 
李怡文, 邹立虎, 

李曾卓卓 
2016/1/26 4.30% 4.80% 84.42  

050011.OF 博时信用债券 A 过钧 2009/6/10 4.05% -4.49% 49.57  

012943.OF 广发稳睿六个月持有 A 王予柯 2021/9/16 4.03% 5.97% 5.18  
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基金代码 基金名称 基金经理 基金成立日 近 3 月收益 近 1 年收益 
基金规模 

(亿元) 

003341.OF 工银瑞盈 周晖 2016/11/2 4.03% 3.37% 5.80  

002602.OF 易方达丰惠 杨康 2017/3/24 3.97% 4.49% 3.09  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

4、 固收基金 

根据基金二级投资分类，我们将短期纯债型基金和中长期纯债型基金归类为固

收基金。 

4.1、 总体规模：固收基金总体规模 7.04 万亿元，季度环比上升 8.52% 

2024 年一季度固收基金总体规模为 7.04 万亿元，季度环比上升 8.52%，基金数

量为 2272 只。其中，中长期纯债型基金规模为 5.85 万亿元，数量为 1934 只；短期

纯债型基金规模为 1.19 万亿元，数量为 338 只。 

图20：2024 年一季度固收基金总体规模上升 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024 年一季度，短期纯债型基金新发基金 1 只，新发份额 2.66 亿份；中长期纯

债型基金新发基金 46 只，新发份额 902.59 亿份。 

图21：2024Q1 短期纯债型基金新发 2.66 亿份  图22：2024Q1 中长期纯债型基金新发 902.59 亿份 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024 年一季度，短期纯债型基金中嘉实基金排在第一；易方达规模增加较大，季

度环比 69.29%。 
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表18：易方达基金短期纯债型基金规模增加较大，季度环比+69.29% 

规模排名 基金公司 基金数量 
基金规模 

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

1 嘉实基金 10 963.83  8.05% 18.76% 0 

2 易方达基金 7 493.54  4.12% 69.29% 7 

3 天弘基金 8 474.19  3.96% 19.81% 3 

4 建信基金 9 467.48  3.90% 4.03% -2 

5 财通证券资管 10 439.92  3.67% 8.21% -2 

6 平安基金 10 428.76  3.58% 5.95% -2 

7 招商基金 13 424.96  3.55% 10.10% 0 

8 长信基金 2 413.65  3.46% 4.25% -3 

9 国泰基金 6 393.15  3.28% 6.71% -1 

10 汇添富基金 11 352.14  2.94% 50.10% 3 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度，中长期纯债型基金规模前三的基金公司为博时基金、招商基金、

中银基金。 

表19：中长期纯债型基金规模前十基金公司中富国基金整体规模季度环比+16.24% 

规模排名 基金公司 基金数量 
基金规模 

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

1 博时基金 103 2996.85  5.12% 13.36% 0 

2 招商基金 48 2040.23  3.48% -9.72% 0 

3 中银基金 36 2004.42  3.42% 4.18% 0 

4 永赢基金 52 1860.85  3.18% 9.24% 0 

5 鹏华基金 45 1622.97  2.77% 9.11% 0 

6 富国基金 35 1621.54  2.77% 16.24% 2 

7 嘉实基金 38 1615.48  2.76% 8.77% -1 

8 广发基金 48 1470.72  2.51% 9.40% 1 

9 南方基金 56 1396.59  2.39% 9.83% 2 

10 工银瑞信基金 29 1337.17  2.28% 3.45% 0 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

我们以基金第一管理人统计基金经理的管理规模，筛选出全市场规模最大的 10

位固收基金经理。 

表20：嘉实基金李金灿基金规模增加较大，季度环比+26.85% 

规模排名 基金经理 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 规模占比 季末环比 排名变化 

1 李金灿 嘉实基金 2 469.69  4.74% 26.85% 1 

2 杜国昊 长信基金 2 413.65  4.18% 4.25% -1 

3 黄莹洁 交银施罗德基金 3 325.63  3.29% 24.59% 0 

4 刘明宇 华夏基金 2 282.14  2.85% 35.82% 3 

5 邹德立 长城基金 2 275.28  2.78% 18.54% -1 

6 李家辉 招商基金 4 263.83  2.66% 13.89% -1 

7 罗晓倩 财通基金 2 245.95  2.48% 10.18% -1 

8 李一硕 易方达基金 3 241.76  2.44% 165.61% 18 
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规模排名 基金经理 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 规模占比 季末环比 排名变化 

9 卢绮婷 永赢基金 4 214.52  2.17% 34.01% 5 

10 丁士恒 国泰基金 2 212.79  2.15% 23.16% 1 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度中长期纯债型基金规模排名前三的基金经理分别为工银瑞信基金

陈桂都、中银基金郑涛和中银基金白洁。 

表21：中长期纯债型基金规模前十的基金经理规模占比合计 8.33% 

规模排名 基金经理 基金公司 基金数量 基金规模(亿元) 规模占比 季末环比 排名变化 

1 陈桂都 工银瑞信基金 10 733.09  1.31% 0.91% 0 

2 郑涛 中银基金 3 610.77  1.09% -0.10% 0 

3 白洁 中银基金 4 553.64  0.99% 0.19% 0 

4 王帅 博时基金 13 487.82  0.87% -3.59% 0 

5 李秋实 博时基金 10 467.26  0.83% 15.06% 0 

6 宋倩倩 广发基金 5 371.25  0.66% 29.12% 12 

7 章潇枫 浦银安盛基金 7 371.23  0.66% 8.28% 4 

8 吴萍萍 东方基金 3 364.49  0.65% 70.98% 52 

9 倪玉娟 博时基金 5 358.21  0.64% 31.88% 16 

10 马龙 招商基金 3 353.91  0.63% 2.35% -1 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

4.2、 资产配置：中长期纯债型基金信用债持仓比例上升 1.74% 

2024年一季度，短期纯债型基金信用债占比84.23%，较2023年四季度增加0.89%；

利率债占比 15.33%，较 2023 年四季度减少 0.83%。中长期纯债型基金信用债占比

51.98%，较 2023 年四季度增加 1.74%；利率债占比 47.67%，较 2023 年四季度减少

1.69%。 

图23：短期纯债型基金利率债持仓比例下降 0.83%  图24：中长期纯债型基金信用债持仓比例增加 1.74% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

具体来看，对于短期纯债型基金，2024 年一季度占比最高的债券品种分别为中

期票据（34.47%）、短期融资（27.52%），占比分别较 2023 年四季度环比变化-0.03%

和-0.73%；对于中长期纯债型基金，2024 年一季度占比最高的债券品种分别为政策

性金融债（41.88%）、非政策性金融债（23.61%），占比分别较 2023 年四季度环比变

化-0.91%和+0.51%。  
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图25：短期纯债型基金的短期融资占比减少 0.73%  图26：中长期纯债型基金政策性金融债占比减少 0.91% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.3、 重仓债券：纯债型基金前十重仓债主要为政策银行债 

短期纯债型基金前十重仓债主要为政策银行债。 

表22：短期纯债型基金前十大重仓债券为政策银行债 

债券代码 债券简称 债券类型 
持仓市值 

(亿元) 
重仓基金数 

较 2023 年四季

度变化(亿元) 

230214.IB 23 国开 14 政策银行债 65.96  7 24.18  

220214.IB 22 国开 14 政策银行债 59.86  8 -7.50  

230421.IB 23 农发 21 政策银行债 44.75  14 12.00  

092218005.IB 22 农发清发 05 政策银行债 42.17  14 1.95  

210218.IB 21 国开 18 政策银行债 39.25  21 8.05  

230206.IB 23 国开 06 政策银行债 35.39  23 -16.06  

230202.IB 23 国开 02 政策银行债 28.37  15 0.13  

210207.IB 21 国开 07 政策银行债 27.03  18 -10.62  

230304.IB 23 进出 04 政策银行债 26.93  8 -11.61  

190208.IB 19 国开 08 政策银行债 26.93  31 -0.57  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

中长期纯债型基金前十重仓债全部为政策银行债，16 农发 05 重仓规模最大。 

表23：中长期纯债型基金前十大重仓债券为政策银行债 

债券代码 债券简称 债券类型 
持仓市值 

(亿元) 
重仓基金数 

较 2023 年四季

度上升(亿元) 

160405.IB 16 农发 05 政策银行债 760.04  25 25.74  

180205.IB 18 国开 05 政策银行债 643.50  19 -32.95  

160210.IB 16 国开 10 政策银行债 638.34  43 -4.62  

210203.IB 21 国开 03 政策银行债 505.24  174 -30.19  

170415.IB 17 农发 15 政策银行债 487.56  21 14.69  

092018002.IB 20 农发清发 02 政策银行债 464.37  20 6.67  

160418.IB 16 农发 18 政策银行债 451.89  14 0.05  

230208.IB 23 国开 08 政策银行债 441.02  168 190.95  
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债券代码 债券简称 债券类型 
持仓市值 

(亿元) 
重仓基金数 

较 2023 年四季

度上升(亿元) 

220208.IB 22 国开 08 政策银行债 440.96  163 144.87  

170215.IB 17 国开 15 政策银行债 422.38  21 9.24  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

4.4、 杠杆率：固收基金杠杆率小幅下行 

2024年一季度短期纯债型基金杠杆率为116.45%，较2023年四季度下降0.75%；

中长期纯债型基金杠杆率为 124.61%，较 2023 年四季度下降 2.33%。 

图27：中长期纯债型基金杠杆率下降至 124.61% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.5、 绩优基金：固收基金季度收益表现较优 

我们从规模大于 2 亿的固收基金中挑选出 2024 年一季度收益表现最好的 10 只

产品。 

表24：短期纯债型绩优基金前 10 名季度收益超过 1% 

基金代码 基金简称 基金经理 基金成立日 近 3 月收益 近 1 年收益 基金规模(亿元) 

006772.OF 汇添富丰润中短债 A 杨靖 2018-12-24 2.63% 5.08% 5.76  

900019.OF 中信证券六个月滚动持有 A 李天颖 2019-08-22 1.88% 4.85% 4.82  

006645.OF 银华安丰中短期政金债 A 阚磊, 龚美若 2018-12-05 1.67% 4.39% 45.61  

006415.OF 银华中短期政金债 龚美若 2018-10-19 1.64% 4.36% 25.92  

016149.OF 中银季季享 90 天滚动中短债 A 范静, 林炎滨 2022-09-07 1.53% 5.44% 8.85  

015530.OF 鹏华稳福中短债 A 叶朝明, 王康佳 2022-11-01 1.52% 5.63% 8.21  

003520.OF 万家 1-3 年政策性金融债 A 段博卿 2016-11-25 1.51% 4.09% 7.82  

014083.OF 浙商汇金月享 30 天滚动持有 A 白严, 程嘉伟 2021-11-19 1.50% 4.82% 8.38  

007828.OF 创金合信信用红利 A 张贺章, 谢创, 郑振源 2019-09-26 1.49% 4.64% 25.69  

016404.OF 大成景泽中短债 A 张俊杰 2022-09-15 1.47% 4.29% 3.58  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

2024 年一季度收益表现最好的中长期纯债型基金为国泰惠丰纯债 A。  
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表25：中长期纯债型绩优基金前 10 名季度收益超过 3% 

基金代码 基金简称 基金经理 基金成立日 近 3 月收益 近 1 年收益 基金规模(亿元) 

007214.OF 国泰惠丰纯债 A 李铭一 2019-08-05 5.30% 9.48% 15.54  

007540.OF 华泰保兴安悦 A 陈祺伟 2019-07-11 4.49% 7.87% 10.38  

016431.OF 中海丰盈三个月定开 王影峰 2022-12-20 4.09% 6.61% 23.54  

007676.OF 蜂巢添汇纯债 A 廖新昌, 王宏 2019-08-12 4.06% 10.65% 4.52  

002569.OF 博时裕弘纯债 A 王惟 2016-06-17 4.05% 9.22% 2.96  

019654.OF 天弘招享三个月定开 刘洋, 刘洋, 尹粒宇 2023-11-21 3.57% - 30.14  

016658.OF 兴华安裕利率债 A 李静文, 吕智卓 2023-03-09 3.45% 6.05% 17.06  

006725.OF 国泰丰盈纯债 A 李铭一 2018-12-19 3.15% 7.10% 7.61  

018416.OF 东吴添瑞三个月定开 A 邵笛, 侯慧娣 2023-07-21 3.10% - 3.34  

006970.OF 广发景利 赵子良 2019-07-24 3.10% 6.58% 5.09  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

 

5、 FOF 基金 

根据基金二级投资分类，FOF基金可以分为股票型 FOF基金、债券型 FOF基金、

混合型 FOF 基金，其中混合型 FOF 基金可以细分为偏债混合型 FOF 基金、偏股混

合型 FOF 基金、平衡混合型 FOF 基金和目标日期型 FOF 基金。 

5.1、 总体规模：总体规模有所下降，新发份额处于低位 

截至 2024 年一季度，FOF 基金数量为 499 只，FOF 基金总规模为 1433.32 亿

元，较 2023 年四季度下降 109.45 亿元。2024 年一季度，FOF 新发基金 5 只，新发

份额 22.56 亿份，处于历史低位。 

图28：FOF 基金整体规模有所回调  图29：FOF 基金发行份额处于历史低位 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

从 FOF 的发展来看，偏债型 FOF 基金在数量和规模上都占据主导地位，2022

年至今偏股混合型 FOF 基金规模和数量占比增多。截至 2024 年一季度，偏债混合

型 FOF 基金规模为 639.92 亿元，较 2023 年四季度减少 46.01 亿元；偏股混合型 FOF

规模为 386.03 亿元，较 2023 年四季度减少 46.10 亿元。  
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图30：偏债混合型 FOF规模较 2023年四季度减少 46.01

亿元 

 图31：目标日期型 FOF 基金的数量为 122 只 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024 年一季度，FOF 基金规模最大的基金公司为兴证全球基金，基金规模为

172.50 亿元。 

表26：FOF 基金规模最大的基金公司为兴证全球基金，基金规模为 172.50 亿元 

规模排名 基金公司 基金数量 
基金规模 

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

1 兴证全球基金 10 172.50  11.98% -5.35% 0 

2 交银施罗德基金 8 121.79  8.46% -10.77% 0 

3 易方达基金 27 119.23  8.28% -1.74% 0 

4 南方基金 27 106.26  7.38% -11.17% 0 

5 华夏基金 26 84.29  5.86% -4.23% 1 

6 汇添富基金 22 83.11  5.77% -6.46% -1 

7 广发基金 20 76.76  5.33% -6.86% 0 

8 中欧基金 19 63.83  4.43% -6.04% 1 

9 民生加银基金 8 62.88  4.37% -10.61% -1 

10 嘉实基金 13 48.76  3.39% 66.44% 7 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

我们以基金第一管理人统计基金经理的管理规模，筛选出全市场规模最大的 10

位 FOF 基金经理。 

表27：头部 FOF 基金经理规模排名较稳定，头部效应明显 

规模排

名 

基金经

理 
基金公司 基金数量 

基金规模

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

1 林国怀 兴证全球基金 7 152.66  11.35% -4.61% 0 

2 张浩然 易方达基金 10 68.21  5.07% -12.61% 0 

3 蔡铮 交银施罗德基金 2 60.71  4.52% -11.84% 0 

4 刘兵 交银施罗德基金 6 60.44  4.50% -9.54% 0 

5 杨喆 广发基金 8 49.94  3.71% -8.10% 0 

6 许利明 华夏基金 8 45.11  3.36% -6.09% 0 

7 张静 嘉实基金 8 43.31  3.22% 82.59% 10 



金融工程专题 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 28 / 31 

规模排

名 

基金经

理 
基金公司 基金数量 

基金规模

(亿元) 
规模占比 季末环比 排名变化 

8 桑磊 中欧基金 8 41.32  3.07% -6.86% -1 

9 陈曙亮 浦银安盛基金 7 33.46  2.49% -14.20% 0 

10 李文良 南方基金 9 33.24  2.47% -15.26% -2 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31  

5.2、 重仓基金：FOF 重仓基金集中配置债券型基金 

FOF 重仓基金第一名为交银裕隆纯债 A，持仓市值为 25.35 亿元。 

表28：FOF 基金重仓前 20 大基金集中于债券型基金 

基金代码 基金简称 基金经理 基金类型 持仓市值(亿元) 近 3 月收益 近 1 年收益 

519782.OF 交银裕隆纯债 A 黄莹洁 债券型 25.35  1.22% 4.78% 

008204.OF 交银稳利中短债 A 黄莹洁 债券型 21.29  1.23% 4.50% 

519783.OF 交银裕隆纯债 C 黄莹洁 债券型 20.46  1.11% 4.36% 

519718.OF 交银纯债 AB 于海颖, 魏玉敏 债券型 19.61  1.13% 4.13% 

006985.OF 兴全恒裕 A 王帅 债券型 18.14  1.20% 4.63% 

519723.OF 交银双轮动 AB 唐赟 债券型 18.11  1.27% 4.35% 

511360.SH 短融 ETF 
陶斐然, 陈轶平, 

唐灵儿 
债券型 16.12  0.65% 2.45% 

100050.OF 富国全球债券人民币 A 郭子琨 债券型 15.32  -0.48% 2.34% 

000191.OF 富国信用债 A 
黄纪亮, 陈倩, 吕

春杰 
债券型 12.84  1.31% 4.40% 

001832.OF 易方达瑞恒 王元春, 萧楠 混合型 11.58  10.44% -3.90% 

002910.OF 易方达供给改革 杨宗昌 混合型 11.22  -7.39% -13.00% 

005578.OF 交银丰晟收益 C 于海颖 债券型 10.23  1.17% 4.19% 

001821.OF 兴全天添益 B 王健 货币市场型 10.10  0.60% 2.36% 

110009.OF 易方达价值精选 包正钰 混合型 10.02  5.68% -5.04% 

100058.OF 富国产业债 A 黄纪亮, 武磊 债券型 10.01  1.18% 4.22% 

003949.OF 兴全稳泰 A 王帅 债券型 9.89  1.15% 4.88% 

007515.OF 鹏华稳利短债 A 叶朝明, 王康佳 债券型 9.48  0.78% 2.91% 

110008.OF 易方达稳健收益 B 胡剑 债券型 9.43  1.41% 0.96% 

519772.OF 交银新生活力 杨浩 混合型 8.75  -0.44% -10.22% 

270048.OF 广发纯债 A 宋倩倩 债券型 8.64  1.53% 5.41% 

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

5.3、 绩优基金：大部分收益率较优的 FOF 规模较小 

我们从规模大于 1 亿的各类 FOF基金中挑选出 2024 年一季度收益表现最好的 5

只产品，如下表所示。  
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表29：2024Q1 各类型 FOF 的绩优基金中偏债混合型 FOF 基金表现较优 

FOF 类型 基金代码 基金简称 基金经理 基金成立日 
近 3 月 

收益 

近 1 年 

收益 

基金规模 

(亿元) 

偏股混合型 

017822.OF 南方浩盈进取精选一年持有 A 夏莹莹 2023-05-17 2.83% - 1.90  

008168.OF 汇添富聚焦价值成长三个月持有 程竹成 2020-07-13 2.43% -12.17% 5.83  

013279.OF 国泰优选领航一年持有 周珞晏, 曾辉 2022-01-05 2.20% -15.61% 1.56  

008169.OF 汇添富积极投资核心优势三个月持有期 陈思 2020-04-26 1.96% -12.56% 6.19  

017228.OF 易方达汇裕积极养老目标五年持有 A 胡云峰 2023-07-31 1.61% - 2.14  

偏债混合型 

014067.OF 国泰稳健收益一年持有 周珞晏, 曾辉 2022-07-05 3.56% 1.73% 1.39  

013826.OF 天弘永丰稳健养老目标一年持有 A 王帆 2021-11-26 3.04% 0.31% 1.09  

018312.OF 易方达如意安诚六个月持有 A 张振琪 2023-12-21 1.65% - 1.30  

009213.OF 易方达如意安泰一年 A 张浩然, 张振琪 2020-08-14 1.63% 2.32% 1.92  

012508.OF 嘉实安康稳健养老目标一年持有 A 唐棠 2021-10-15 1.55% -2.62% 1.03  

债券型 

015938.OF 平安盈福 6 个月持有 A 易文斐 2022-08-09 1.95% 2.16% 2.29  

017085.OF 南方浩祥 3 个月持有 汪轻舟, 鲁炳良 2023-02-27 1.22% 3.35% 8.69  

018399.OF 博时臻选楚汇三个月持有 A 张鼎轩 2023-09-27 1.17% - 1.17  

016644.OF 国泰瑞悦 3 个月持有 曾辉 2022-09-23 1.13% 3.35% 5.13  

015377.OF 兴证全球优选稳健六个月持有 A 丁凯琳 2022-04-22 0.80% 1.81% 3.78  

平衡混合型 

009385.OF 天弘永裕平衡养老目标三年 A 余浩, 王帆 2020-08-26 2.24% -4.03% 1.58  

019661.OF 易方达汇悦平衡养老目标三年持有 汪玲, 2024-01-16 1.65% - 2.04  

016669.OF 招商和享均衡养老目标三年持有 A 雷敏 2023-05-17 1.29% - 2.16  

009183.OF 东方红颐和平衡养老目标三年持有 A 陈文扬 2020-06-11 1.13% -8.15% 1.15  

014374.OF 景顺长城隽丰平衡养老目标三年持有 A 赵思轩, 薛显志 2022-07-27 0.56% -6.80% 1.04  

目标日期型 

017696.OF 易方达养老目标日期 2050 五年持有 A 胡云峰 2023-07-25 1.63% - 4.34  

018513.OF 易方达养老目标日期 2045 五年持有 胡云峰 2024-01-24 1.55% - 2.09  

018314.OF 易方达养老目标日期 2055 五年持有 A 胡云峰 2023-11-06 1.19% - 2.28  

007250.OF 广发养老 2050 五年持有 A 倪鑫晨, 朱坤 2019-04-26 1.16% -12.29% 2.00  

013421.OF 富国鑫汇养老目标日期 2025 一年持有 A 王登元 2022-06-14 0.93% 0.05% 1.01  

数据来源：Wind、开源证券研究所，截至日期：2024/3/31 

 

6、 风险提示 

本文分析结果基于历史数据统计，过去业绩不代表未来表现，不构成对产品的

推荐投资建议。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所
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