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今年二季度，权益资产行情持续回暖，AI发
展驱动诸多下游细分领域公司股价持续爆发，

银行、创新药等板块轮番上演极致行情，“国家

队”继续加码A股，借道宽基ETF为A股输送近

2000亿元增量资金。债市多头情绪有所升温，

短久期品种利率债成为领跑品种，头部公募在

债券ETF这一新赛道纷纷发力。

天相投顾数据显示，截至今年二季度末，162
家公募持牌机构的管理总规模达到 34.05 万亿

元，再创历史新高，相比今年一季度末的31.81万

亿元增长了2.24万亿元，居民资产涌入公募基金

的力度有所加强。

公募基金各类型基金发展势头良好。尽管

债券市场和货币市场的收益率不及去年，但是仍

有不少资金加速流入表现稳健的债券型基金和

货币型基金，追求稳健资产的资金需求仍有较大

发展空间。

具体来看，今年二季度，债券型基金和货币

型基金规模增长金额分别高达 8653.20 亿元和

9505.39亿元。在“国家队”资金加持下，股票型

基金规模在二季度增长金额超 2700亿元。总规

模在千亿元级别的海外基金、商品基金和 FOF
基金规模在今年二季度分别增长 442.46 亿元、

867.66亿元和153.82亿元。

体现在基金公司层面，全市场近 120 家公

募持牌机构管理规模在二季度实现增长。华

夏基金、易方达基金、嘉实基金和富国基金 4
家基金公司二季度管理规模均增长超 1000 亿

元。其中华夏基金公募管理规模历史首次超

过 2 万亿元，与易方达基金管理规模缩小至

636.47 亿元。此外，汇添富基金公募管理规

模超过万亿元，公募万亿俱乐部公司家数达

到 9 家。

公募基金管理规模再攀新高

今年以来，AI、人形机器人、银行、创新药等

板块轮番上演极致上涨行情，主动权益基金业

绩也在逐渐回暖，但这并未影响被动投资发展

的浪潮。

天相投顾数据显示，基金公司二季度非货管

理规模增长金额接近1.29万亿元，非货管理规模

历史首次超过20万亿元。

华夏基金和易方达基金是二季度非货管理

规模唯二增长超千亿元的基金公司，分别增长

1225.36亿元和 1013.83亿元。具体产品来看，华

夏基金旗下多只ETF产品规模在二季度实现大

幅增长，如华夏沪深300ETF、华夏上证50ETF、华

夏上证基准做市公司债ETF、华夏中证 1000ETF
规模增长金额均超百亿元。易方达基金旗下的

易方达沪深300ETF和易方达上证基准做市公司

债ETF这2只产品规模增长金额亦均超百亿元。

分析背后原因，宽基ETF和债券ETF规模大

幅增长成为基金公司规模增长的主要引擎。

宽基ETF规模一路高歌猛进，尤其是“国家

队”在二季度继续大举增持多只宽基ETF，合计增

持金额接近 2000亿元。华夏沪深 300ETF、华泰

柏瑞沪深 300ETF、易方达沪深 300ETF二季度规

模均增长超300亿元，嘉实沪深300ETF二季度规

模增长超 200 亿元，华夏上证 50ETF、南方中证

500ETF、南方中证 1000ETF和华夏中证 1000ETF
二季度规模增长超100亿元。

基金公司今年还纷纷发力债券ETF这一新赛

道，多只债券ETF规模单季度实现百亿元级增长，

如今年上市的8只做市信用债ETF二季度规模合

计增长 993亿元，海富通基金、富国基金、国泰基

金、平安基金旗下债券ETF二季度规模均增长超

百亿元。

此外，伴随黄金现货价格不断刷新历史新

高，华安黄金ETF二季度规模增长了182亿元，易

方达黄金ETF、博时黄金ETF、国泰黄金ETF二季

度规模增长金额均超过50亿元。

ETF仍是基金公司增长引擎

公募基金行业马太效应依旧显著。头

部公募基金综合实力强劲，尽管头部公募机

构在各热门产品之间竞争激烈，但是头部公

募非货规模排名格局已经很难发生较大变

化。反观中小型基金公司，呈现出不进则退

的局面，竞争最为激烈。

永赢基金在权益、债券领域持续进行

全方位布局，规模实现持续增长，公司旗下

16 只基金产品二季度规模均增长了超 10
亿元，继续捍卫非货管理规模排名前 20的

地位。

海富通基金凭借债券ETF的先发优势，

持续在该领域发力，公司旗下海富通中证短

融ETF、海富通上证基准做市公司债ETF和

海富通上证城投债 ETF的规模在二季度分

别增长了 243.14亿元、100.03亿元和 61.9亿

元，海富通基金整体非货管理规模二季度增

长446亿元。

汇安基金和西藏东财基金二季度规模

均增长超百亿元，两家公募在债券基金领域

持续布局。国投瑞银基金、宏利基金、中信

建投基金、宝盈基金、华润元大基金等公司

非货管理规模缩水金额均超10亿元，排名下

滑均不低于5个名次。

头部公募格局较稳 中小公募竞争加剧

证券时报记者 安仲文

随着公募基金二季报披露完毕，公募基金前

十大重仓股最新名单出炉。

根据天相数据口径统计，截至二季度末，公

募基金（主动权益基金）前十大重仓股分别为腾

讯控股、宁德时代、贵州茅台、美的集团、紫金矿

业、小米集团、立讯精密、阿里巴巴、新易盛、中芯

国际（HK）。

截至今年二季度末，公募基金持有腾讯控股

的总市值约为 592亿元，重仓持有的基金产品数

量为1039只。同期，公募基金持有宁德时代的总

市值为 521亿元，合计有 1150只基金重仓该股。

这也是公募前十大重仓股中，仅有的两只重仓基

金数量超千只的股票。

最新公募前十大重仓股名单的曝光，还体现

出港股公司在公募核心仓位中的变化，在前十大

名单中，港股上市公司有 4只，A股上市公司有 6

只。与一季度末的数据相比，公募前十大重仓股

中港股数量明显增加，主要为小米集团新晋前十

大重仓股。截至二季度末，公募基金持有小米集

团市值为212亿元，为公募基金第六大重仓股。

二季度小米集团、新易盛新进入公募前十大重

仓股名单，一季度末仍在名单中的比亚迪、五粮液

则退出了该名单。根据天相数据统计，比亚迪为公

募基金第二季度减持最多的个股。从行业上看，白

酒则是公募减持最大的行业。在公募二季度减持

最多的10只股票名单中，白酒股占据了3个席位。

天相数据统计显示，公募基金二季度新增重

仓股中位居前三的分别为舒泰神、四方精创、有

方科技，分别涉及创新药、稳定币、人工智能三大

热门主题，这前三大新增重仓股在二季度内的股

价涨幅分别达419.94%、228.21%、86.64%。

上述三大新增重仓股大多为题材品种，大量

机构新增买入也助力了股价大涨。不过，部分

基金或许因为没有买在低位，虽然将舒泰神、四

方精创列入了重仓股，但基金净值却未见明显

增长。

关于重仓股的配置逻辑，不少明星基金经理

也在最新披露的基金二季报中详细阐述了选股

的核心出发点。

广发成长领航基金经理吴远怡认为，中国人

工智能产业实现核心竞争力跃升，推动从机器人

终端应用、游戏开发到上游硬件算力的全链条爆

发；高端制造方面，中国在精密加工、军工及新能

源车等重点领域，实现全球领先的历史性跨越；

智能电动车等尖端产品，已达到全球技术领先水

平。消费趋势层面，消费者偏好显著转向高性价

比、场景化体验，以及具备情感连接属性的消费

品牌；医药创新领域，中国通过长期技术积累以

及自主研发攻坚，凭借顶尖工程与医学人才储

备，实现原研创新药物的自主突破。

平安核心优势基金经理周思聪指出，多家大型

创新药企业宣布盈利或者即将盈利，极大地提振了

市场对于创新药板块的信心，出海方面，中国创新

药出海势头强劲，二季度出现多个市场关注的重大

授权落地，首付款及总金额均大超市场预期，今年

上半年国产创新药出海的数量和金额，同比大幅度

增长，占据全球创新药交易的一半以上。数据方

面，今年二季度的医药国际大会窗口期，全球最亮

眼的数据大部分来自中国企业的贡献。

长城港股通价值精选基金经理曲少杰认为，

科技互联网板块的主要增长动力与新消费发展

密切相关，科技大爆发来源于年轻人群体的新消

费转变，新能源汽车、智能驾驶、智能穿戴等都是

新事物对旧事物的更新替代。随着中国进入科

技创新周期，该板块爆发出强劲增长动力，新兴

的消费细分板块开始与人工智能高度融合，开拓

出人工智能带来的第二增长曲线，重新打开巨大

增长空间。

公募十大重仓股出炉 小米和新易盛“晋级”

证券时报记者 裴利瑞

今年以来，港股强势反攻，公募基金南

下抢筹的趋势越来越明显。

最新披露的公募基金 2025年二季报显

示，全市场有近1800只基金在二季度提高了

港股仓位，部分基金的增持幅度超过50个百

分点，以创新药为代表的高成长方向，和以

银行股为代表的高股息方向，成为基金加仓

港股的两大“心头好”。

近1800只基金
提高港股仓位

从基金二季报来看，可投资港股的港股

通基金、QDII基金普遍提高了港股仓位。

比如，格林港股通臻选A的调仓颇具代

表性，该基金在一季度末的港股仓位仅有

37%。但最新的二季报显示，其港股仓位大

幅提升至 94.87%，相比一季度提高了近 60
个百分点，其中前十大重仓股已经全部为港

股，合计仓位87.12%。

鹏华沪深港互联网也在二季度加大了对

港股的配置，相关仓位从一季度末的22.87%
提升至二季度末的77.85%。二季报显示，该

基金在一季度仅重仓了3只港股，但二季度末

的前十大重仓股中有9只均是港股，前三大重

仓股分别为金蝶国际、中芯国际和快手。

诺德兴新趋势A加仓港股同样十分明显，

一季报的前十大重仓全部为A股，但二季报的

前十大重仓中已经出现了美图公司、快手、高

伟电子等4只港股，港股仓位从2.41%提升至

44.45%。诺德兴新趋势的基金经理在二季报

中表示，今年以来，港股科技股表现相对亮眼，

二季度重点配置了部分港股新科技公司，尤其

增配了港股市场独特的优质科技资产。

整体来看，Wind数据显示，二季度有近

1800只基金提高了港股仓位，其中近300只基

金对港股的配置力度提升了超10个百分点。

重点增配创新药和银行股

具体到增配方向上，创新药和银行是基

金加仓港股的两大主要行业，体现出高成长

和高股息的杠铃配置策略。

Wind数据显示，沪港深基金对港股医疗

保健板块的配置权重从一季度末的0.54%提

升到 0.88%，对港股金融板块的配置权重从

0.5%提升到 0.67%。其中，石药集团是基金

在二季度加仓股数最多的港股，全市场有

101只基金进行了增持，其中包含梁福睿的

长城医药精选、张金涛的嘉实港股优势、万

建军的华安研究智选等多只知名基金经理

管理的产品。

三生制药、中国生物制药、信达生物、科

伦博泰生物等港股创新药也获得了基金大

力增持。比如，葛兰管理的中欧医疗创新加

仓了三生制药，郑澄然管理的广发成长新动

能加仓了中国生物制药，谢治宇管理的兴全

合宜加仓了信达生物。值得一提的是，截至

二季度末，内地公募基金对三生制药、信达

生物、科伦博泰生物三只个股的持股占流通

股比已经超过10%。

金融板块上，港股的建设银行、工商银

行、农业银行、民生银行等多只高股息银行

股获得了基金大举加仓。比如，全市场有

108只基金加仓了港股的建设银行，其中有

蓝小康管理的中欧红利优享、汪孟海管理的

富国沪港深价值精选、郭斐管理的交银创新

领航。此外还有 91只基金加仓了港股工商

银行，47只基金加仓了港股农业银行。

南下资金
推动港股估值回升

对于基金增配港股、南下抢筹的趋势，前

海开源基金首席经济学家杨德龙认为，港股

市场“双重优势”驱动配置转向两个方向。第

一，恒生科技指数动态市盈率经近期调整后

处于相对低位，较部分海外市场指数呈现明

显估值优势；第二，港股科技股中互联网服

务、软件应用等板块与国内经济复苏关联度

较高，政策边际改善更易传导至股价表现，形

成“估值修复+基本面共振”的投资逻辑。

汇添富沪港深大盘价值的基金经理表

示，今年宏观增量政策的持续落地和多个

领域的突破带动港股市场情绪改善，与此

同时，海外宏观因素和关税政策的变化对

港股市场造成了一定影响，导致市场波动

性仍旧显著，但南下资金的持续流入已促

使港股的定价体系逐步发生变化，长远将

提升港股市场估值的稳定性和逐步推动估

值的合理回升。

展望后市，长城基金国际业务部副总

经理曲少杰表示，从市场交易特征分析，近

期港股与 A 股市场中，科技、互联网、机器

人等板块的热度已回落至 2023 年以来的

相对低位，而创新药和新消费领域的交易

热度较高。从资金在不同行业的轮动趋势

来看，未来一段时间，市场可能反复出现

“跷跷板效应”，科技板块和高股息板块交

替上升。

近1800只基金南下抢筹
扫货银行和创新药

证券时报记者 吴琦

公募基金2025年二季报披露完毕。天相投

顾数据显示，公募基金二季度末管理规模历史首

次超过34万亿元，相比一季度末增加了2.24万亿

元。二季度各类型基金规模迎来久违普涨，股票

型基金规模增长金额超2700亿元，债券型基金规

模和货币型基金规模增长金额分别高达8653亿

元和9505亿元。此外，小众产品中的海外基金、

商品基金和FOF规模增长金额均超百亿元。

居民资产大类配置需求依然强烈，各类产

品百花齐放，规模齐增。哪些基金公司抓住时

代红利，在管理规模上再攀高峰？哪些产品的

发展出现新趋势？或能从基金公司最新的规模

变动中一窥究竟。

公募管理规模首破34万亿 中小公募竞争加剧
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