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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 2025年二季度股票型及混合型净值高位回落：截至 6 月 30

日，市场基金总体净值提升至 33.65 万亿元。其中，股票

型和混合型基金净值合计占全部基金净值的 22.28%，净值

分别较一季度降低 0.06%、0.66%。 

⚫ 基金股票配置仓位延续回升：从基金持仓看，2025年二季

报显示，全市场整体基金仓位为 78.09%。分类型看，偏股

混合型基金仓位为 78.78%，较 2025 年一季度末回升

1.98pct，普通股票型基金仓位为 84.89%，较 2025年一季

度末回升 1.91pct。  

⚫ 各类型公募基金收益率表现不一：2025年二季报显示，全

部基金总体收益率变动幅度较小，三个月总体收益率为

1.76%。各类型公募基金收益率表现不一，其中，QDII

（6.98%）、混合型基金（2.02%）和股票型基金（1.94%），

对比一季报看，股票型基金收益率有所回落。 

⚫ 投资建议：从基金持仓看，截至二季度末，普通股票型、偏

股混合型基金仓位继续提升，基金权益配置比例增加，显

示公募基金对股票市场信心增强。政策加力推动中长期资

金入市，更好发挥资本市场稳定器作用，公募基金也将为

维护市场平稳运行贡献力量。 

⚫ 从基金重仓及加仓情况看，重仓股方面，二季报前 20 大重

仓股行业分布较为稳定，新增通信行业个股，基金重仓股

涨跌互现。加仓股方面，二季度前 20大加仓股主要集中在

医药生物、银行和电子行业，前 20大加仓股普遍实现上涨，

其中 TMT板块个股表现优异，算力投资需求增长、AI 应用

落地以及国内科技自主可控等利好因素助推板块上涨。同

时，金融板块受系列政策利好提振，行业景气度回暖，叠加

高股息策略表现强势，板块二季度受到市场关注。医药板

块创新药领域在行业政策鼓励、产品创新得到认可及海外

授权密集落地的带动下，成为二季度公募基金增持方向。

展望三季度，从产业方向看，发展新质生产力仍为主线逻

辑，硬科技领域国产替代进程有望提速，科技创新应用落

地将带来更多配置机遇。结合中报业绩高景气方向，可关

注行业景气度回升、技术取得突破、业绩改善幅度较大的

科技创新细分行业。 

⚫ 风险因素：数据统计偏误；国内经济表现不及预期；企业盈

利不及预期；监管政策变化。     
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1    基金股票配置仓位有所提升 

1.1  基金市场总览 

2025年二季报显示，全市场基金总体净值提升至33.65万亿元。其中，股票型和混合

型基金净值合计占全部基金净值的22.28%，净值分别为4.28万亿元和3.22万亿元。与

一季报相比，净值分别降低0.06%、0.66%；债券型基金净值占全部基金净值的32.41%，

债券型基金净值较一季度提升0.56%；货币市场型基金净值占全部基金净值的42.29%，

货币市场型基金净值较2025年一季度提升0.05%。 

图表1：各类型公募基金净值变化（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：剔除了ETF联接基金和FOF所持基金市值 

注：数据截至2025年6月30日 

 

从ETF基金份额看，二季度以来股票型ETF基金份额自高位小幅回落。截至7月25日，

股票型ETF资产净值合计超过3.17万亿元，占全部ETF比重达68.35%。 

图表2：股票型ETF基金份额（亿份） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：数据截至2025年7月25日 
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从基金持仓看，2025年二季报显示，全市场整体基金仓位为78.09%。分类型看，偏股

混合型基金仓位为78.78%，较2025年一季度末回升1.98pct，普通股票型基金仓位为

84.89%，较2025年一季度末回升1.91pct。 

从基金股票投资比例分布来看，截至2025年7月28日，近半数基金的股票投资比例在

80%以上，其中股票投资比例在90%以上的基金占比22.92%。 

图表3：历年基金报告期仓位变化（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2025年6月30日 

 

图表4：基金股票投资比例分布（按净资产） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

注：数据截至2025年7月28日 
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1.2  公募基金业绩表现 

从公募基金收益表现情况来看，2025年二季报显示，全部基金总体收益率变动幅度较

小，三个月总体收益率为1.76%。各类型公募基金收益率表现不一，其中，QDII（6.98%）、

混合型基金（2.02%）和股票型基金（1.94%）。对比一季报看，QDII基金收益率上升

幅度较大，较一季度末上升3.05pct。股票型与混合型基金收益率较一季度有所回落。 

图表5：2025年二季度各类型基金表现（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2025年6月30日 

 

从2025年二季报看，普通股票型基金中“新华策略精选股票”以31.48%的收益率位居

涨幅榜首位，“华安医药生物股票发起式A”、“华安医药生物股票发起式C”分别以

29.63%和29.46%的收益率位列第二和第三位。收益排前十的产品平均涨幅约为26.89%。

从基金规模看，净值增长率排名前十的普通股票型基金规模较小，平均基金规模仅为

4.12亿元。从布局板块上看，F5G、创新药、仿制药一致性评价等主题赛道表现较优。 

偏股混合型基金方面，“永赢科技智选混合发起A”（35.30%）涨幅最大。总体看，

前十基金平均涨幅约32.96%，表现优于普通股票型基金。从基金规模看，收益排名前

十基金中，平均基金规模为5.07亿元，规模大于普通股票型基金。 

图表6：2025年二季度基金产品表现排名 

普通股票型 偏股混合型 

排序 基金简称 
2025二季度

回报率（%） 
基金经理 排序 基金简称 

2025二季度

回报率（%） 
基金经理 

1 
新华策略精

选股票 
31.48 赵强 1 

永赢科技智选混

合发起 A 
35.30 任桀 

2 

华安医药生

物股票发起

式 A 

29.63 桑翔宇 2 
永赢科技智选混

合发起 C 
35.04 任桀 

3 

华安医药生

物股票发起

式 C 

29.46 桑翔宇 3 
长城医药产业精

选混合发起式 A 
34.96 梁福睿 

1.76 1.94 2.02

1.04

0.35

6.98

0

1

2

3

4

5

6

7

8

基金总体 股票型 混合型 债券型 货币型 QDII



 

 

 

[Table_Pagehead] 

证券研究报告|策略报告  
  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 11 页 
 

4 
嘉实互融精

选股票 A 
26.29 郝淼 4 

长城医药产业精

选混合发起式 C 
34.82 梁福睿 

5 
富国医药成

长 30股票 
26.23 孙笑悦 5 

易方达先锋成长

混合 A 
31.88 武阳 

6 
嘉实互融精

选股票 C 
26.07 郝淼 6 

易方达先锋成长

混合 C 
31.73 武阳 

7 
红土创新医

疗保健股票 
25.62 廖星昊 7 

易方达远见成长

混合 A 
31.68 武阳 

8 
中银大健康

股票 A 
24.89 

郑宁,王

方舟 
8 

易方达远见成长

混合 C 
31.54 武阳 

9 
中银大健康

股票 C 
24.76 

王方舟,

郑宁 
9 

申万菱信乐融一

年持有期混合 A 
31.39 

付娟,刘

含 

10 
安信医药健

康股票 A 
24.45 池陈森 10 

申万菱信乐融一

年持有期混合 C 
31.24 

付娟,刘

含 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2025年6月30日 

 

2    科技、医药、金融板块受基金关注 

2.1  基金重仓股 

根据公募基金披露的2025年二季报数据，我们按持股市值占基金股票投资市值比来

看基金重仓布局情况。前20大重仓股主要集中在电子、食品饮料、通信、银行、非银

金融等行业，其中宁德时代、贵州茅台和腾讯控股为公募基金持股市值占基金投资市

值比例前三，其余多数为各细分领域的龙头公司。 

对比2025年一季报，前20大重仓股中新晋新易盛和中际旭创，而立讯精密和山西汾酒

退出前20大重仓股名单。与2025年一季报相比，前20大重仓股分布行业新增通信行业。

银行、非银金融行业占比不变，电子、食品饮料行业占比下降。 

图表7：2025年二季度公募基金重仓股排名 

排

序 
证券名称 

持股

基金

数 

季报持仓变

动(万股) 

公募基金

持股市值

（亿元) 

持股市值占基

金股票投资市

值比(%) 

所属申万行业 

1 宁德时代 1861 -6191.04 1467.82 1.98 电力设备 

2 贵州茅台 1192 -46.60 1414.93 1.74 食品饮料 

3 腾讯控股 1361 3945.39 848.95 1.07 传媒 

4 招商银行 859 161.50 686.50 1.05 银行 

5 中国平安 592 -2392.18 580.39 0.94 非银金融 

6 紫金矿业 1190 105058.39 557.94 0.82 有色金属 

7 美的集团 1329 -7785.84 634.31 0.79 家用电器 

8 东方财富 350 -787.01 474.02 0.70 非银金融 

9 长江电力 713 -10963.66 393.68 0.62 公用事业 

10 中芯国际 496 -3644.62 416.77 0.58 电子 

11 兴业银行 394 6062.71 297.00 0.55 银行 

12 小米集团-W 400 13366.64 319.74 0.53 电子 
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13 寒武纪-U 382 -1647.92 362.49 0.53 电子 

14 阿里巴巴-W 765 18588.29 507.13 0.51 商贸零售 

15 海光信息 463 -3176.77 357.34 0.50 电子 

16 恒瑞医药 528 421.55 323.49 0.45 医药生物 

17 比亚迪 1013 6573.13 531.90 0.44 汽车 

18 新易盛 286 -5646.42 120.33 0.43 通信 

19 中际旭创 201 -7748.89 103.64 0.40 通信 

20 五粮液 548 -12060.91 365.53 0.38 食品饮料 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2.2  重仓股涨跌幅 

2025年二季报显示，基金重仓股涨跌互现。其中，通信和电子行业个别重仓股涨幅相

对较大。新易盛涨幅（86.72%）位居第一。中际旭创（49.78%）和小米集团-W（港股）

（17.43%）涨幅分别位居第二和第三位。 

图表8：2025年二季度公募基金重仓股涨跌幅 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.3  重仓行业分布 

从基金重仓的行业分布看，二季报基金重仓的前十大行业分别为电子、医药生物、电

力设备、食品饮料、银行、非银金融、汽车、有色金属、传媒和通信。电子成为基金

第一大重仓行业，行业持股市值占基金股票投资市值比达到7.12%。医药生物、电力

设备行业持股市值占比维持高位，位列基金第二、三大重仓行业。  
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图表9：2025年二季度公募基金各行业重仓股持股市值占比（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2.4  基金加仓股 

根据2025年二季报数据，我们从全部公募基金重仓股中，筛选出基金持股市值占基金

股票投资市值比变动最大的前20只股票。前20大加仓股主要集中在医药生物、银行和

电子行业，其中新易盛、中际旭创和胜宏科技获得机构大幅加仓，持股市值占基金股

票投资市值比例提升幅度排名前三。 

通信、电子行业受益于AI算力基建需求高速增长、AI应用落地以及国产替代加速等利

好，今年以来公募基金加仓力度较大。二季度金融板块受系列政策利好提振，行业景

气度回暖，资本市场活跃度提升，受到公募基金青睐。 

图表10：2025年二季度公募基金加仓股排名 

序号 名称 

2025年二季度持

股市值占基金股

票投资市值比(%) 

2025年二季度

持股总市值(亿

元) 

所属行业 

1 新易盛 0.43 311.97 通信 

2 中际旭创 0.40 286.34 通信 

3 胜宏科技 0.27 197.32 电子 

4 信达生物 0.22 155.31 医药生物 

5 沪电股份 0.17 122.69 电子 

6 兴业银行 0.55 398.37 银行 

7 中国平安 0.94 680.02 非银金融 

8 三生制药 0.12 85.20 医药生物 

9 泡泡玛特 0.22 157.42 轻工制造 

10 中航沈飞 0.14 103.26 国防军工 

11 顺丰控股 0.16 113.02 交通运输 

12 国泰海通 0.24 170.28 非银金融 

13 小米集团-W 0.53 381.31 电子 

14 江苏银行 0.16 112.88 银行 
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15 招商银行 1.05 758.23 银行 

16 海大集团 0.17 124.37 农林牧渔 

17 信立泰 0.07 52.54 医药生物 

18 长江电力 0.62 445.61 公用事业 

19 杭州银行 0.09 64.50 银行 

20 石药集团 0.05 38.94 医药生物 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2.5  加仓股涨跌幅 

2025年二季报显示，基金前20大加仓股股价均上涨，其中三生制药（港股）涨幅（92.59%）

位居第一。新易盛（86.72%）、泡泡玛特（港股）（74.02%）涨幅位居第二和第三。 

图表11：2025年二季度公募基金加仓股涨跌幅 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.6  加仓股行业分布 

根据二季报全部基金重仓股持仓数据，筛选基金持股市值占基金股票投资市值比增

长的行业，共有14个申万一级行业获得基金加仓。从所有获得基金加仓股票的行业分

布来看，银行、通信和非银金融加仓比例最大，2025年二季度获得基金加仓的比例分

别为0.60%、0.49%和0.41%。  
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图表12：2025年二季度公募基金加仓股行业分布（%） 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

3    投资建议 

从基金持仓看，截至二季度末，普通股票型、偏股混合型基金仓位继续提升，基金权

益配置比例增加，显示公募基金对股票市场信心增强。截至7月28日，近半数基金的

股票投资比例在80%以上，其中股票投资比例在90%以上的基金占比超过20%。政策加

力推动中长期资金入市，更好发挥资本市场稳定器作用，公募基金也将为维护市场平

稳运行贡献力量。 

从基金重仓及加仓情况看，重仓股方面，二季报前20大重仓股行业分布较为稳定，新

增通信行业个股，基金重仓股涨跌互现。加仓股方面，二季度前20大加仓股主要集中

在医药生物、银行和电子行业，前20大加仓股普遍实现上涨，其中TMT板块个股表现

优异，算力投资需求增长、AI应用落地以及国内科技自主可控等利好因素助推板块上

涨。同时，金融板块受系列政策利好提振，行业景气度回暖，叠加高股息策略表现强

势，板块二季度受到市场关注。医药板块创新药领域在行业政策鼓励、产品创新得到

认可及海外授权密集落地的带动下，成为二季度公募基金增持方向。展望三季度，从

产业方向看，发展新质生产力仍为主线逻辑，硬科技领域国产替代进程有望提速，科

技创新应用落地将带来更多配置机遇。结合中报业绩高景气方向，可关注行业景气度

回升、技术取得突破、业绩改善幅度较大的科技创新细分行业。 

4    风险因素 

数据统计偏误；国内经济表现不及预期；企业盈利不及预期；监管政策变化。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

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。 
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