
头部私募仓位高企 中期策略研判更趋积极

本报记者 王辉

受内外部等多方面因素影响，上周A股市场放量拉涨，上证指数创出今年以来的新高。 据中国证券报记者了解，当前管理规模在百亿元级别的股票私募仓位整体高企，头部私募对市场中期的研判更趋积极。 从投资机会来 看，金融 、科

技、消费等板块是私募机构普遍看好的方向。

头部私募仓位高企

来自第三方机构私募排排网的最新监测数据显示，截至6月20日，全市场股票私募机构的平均仓位水平为74.62%，较前一周小幅上升0.37个百分点，这一数值处于今年以来的中等偏高水平。 在具体仓位上，54.31%股票私募机 构仓

位处于重仓或满仓（仓位大于八成）水平，24.41%股票私募仓位处于中等偏高水平（仓位在五成至八成之间）。

其 中 ， 百 亿 级 私 募 的 乐 观 情 绪 更 为 突 出 ， 相 关 机 构 仓 位 显 著 高 于 行 业 平 均 水 平 。 数 据 显 示 ， 截 至 6 月 20 日 ， 百 亿 级 股 票 私 募 机 构 平 均 仓 位 高 达 79 . 43 % ， 不 仅 较 行 业 平 均 水 平 74 . 62 % 高

出 4 . 81 个 百 分 点 ， 也 达 到 了 今 年 以 来 的 高 位 区 间 。 深 入 分 析 仓 位 结 构 ， 有 52 . 99 % 的 百 亿 级 股 票 私 募 机 构 仓 位 处 于 重 仓 或 满 仓 状 态 ， 另 有 35 . 63 % 的 百 亿 级 股 票 私 募 机 构 仓 位 处 于 中 等 偏

高 水 平 。 这 意 味 着 ， 近 九 成 头 部 私 募 的 仓 位 维 持 在 五 成 以 上 。

在 股 票 私 募 机 构 仓 位 整 体 高 位 运 行 的 同 时 ， 国 内 公 募 基 金 的 股 票 仓 位 也 处 于 历 史 偏 高 水 平 。 来 自 好 买 基 金 研 究 中 心 的 最 新 数 据 显 示 ， 截 至 6 月 20 日 ， 国 内 公 募 权 益 型 基 金（含 普 通 股 票

型 基 金 和 偏 股 混 合 型 基 金 两 类 ） 整 体 仓 位 为 92 . 72 % ， 环 比 前 一 周 微 幅 下 降 ， 但 仍 处 于 历 史 中 等 偏 高 水 平 。

中期展望更趋积极

上周，上证指数创出今年以来的新高。 一线私募对驱动近期A股上涨的核心因素及后市趋势进行了深入分析。

星 石 投 资 认 为 ， 短 期 市 场 情 绪 修 复 主 要 有 三 方 面 原 因 ： 海 外 风 险 边 际 下 行 、 多 个 行 业 亮 点 不 断 涌 现 和 市 场 活 跃 资 金“偏 多 ” 。 展 望 即 将 到 来 的 7 月 ， 市 场 将 面 临 两 大 关 键 窗 口 ： 上 市 公 司 进 入 中 报 业 绩

预 告 披 露 期 开 启 ， 市 场 对 7 月 政 策 面 定 调 预 期 升 温 。 这 两 个 因 素 预 计 将 成 为 影 响 短 期 市 场 的 重 要 变 量 。 从 中 期 来 看 ， 星 石 投 资 认 为 ， 支 撑 A 股 进 一 步 向 好 的 因 素 更 为 坚 实 。 虽 然 外 部 环 境 可 能 仍 存 不 确 定

性 ， 但 国 内 政 策 预 计 将 继 续 发 力 ， 有 望 逐 步 改 善 国 内 经 济 基 本 面 预 期 。 此 外 ， 当 前 A 股 整 体 估 值 水 平 并 不 算 高 ， A 股 权 益 类 资 产 相 对 于 债 券 等 资 产 ， 依 然 具 有 较 强 的 中 长 期 投 资 性 价 比 。

顺时投资权益投资总监易小斌认为，近期，部分外部因素的积极变化为A股运行提供了有利环境，但起决定性作用的仍然是内部因素。 这些因素包括：市场自 2024年10月高点以来的累计调整时间已超8个月，技术面面临突破；国内 政

策密集出台 ，直接刺激了券商 、金融科技等板块爆发；市场资金面充裕 ，核聚变、稳定币、固态电池等热点不断涌现 ，有效维系了市场人气。 易小斌判断，这些内外部积极因素的中期延续性较强，有利因素不断积聚 ，预计将 推动行情 持续发

展。

融智投资基金经理夏风光从宏观周期角度分析称，下半年全球主要经济体货币政策的“潜在共振” 是关键变量，美联储重启降息进程的可能性正在增大，这将为国内货币和财政政策打开空间。 夏风光表示：“流动性环境的进一步 改善

叠加经济回暖，有望进一步推升本轮A股的阶段性趋势行情。 ”

多条主线获机构看好

在 结 构 性 机 会 的 把 握 上 ， 一 线 私 募 的 策 略 各 有 侧 重 。 夏 风 光 称 ， 通 过 观 察 期 权 市 场 认 沽 及 认 购 合 约 的 隐 含 波 动 率 、 融 资 融 券 余 额 增 速 等 指 标 ， 可 以 发 现 当 前 市 场

情 绪 总 体 温 和 ， 这 种 情 绪 状 态 使 得 市 场 的 风 险 收 益 比 依 然 具 有 吸 引 力 。 随 着 行 情 向 纵 深 发 展 ， 此 前 较 为 流 行 的 “一 大 一 小 ” （ 即 大 盘 价 值 与 小 盘 成 长 ） 哑 铃 型 配 置 策

略 的 超 额 收 益 可 能 收 窄 。 在 后 续 行 情 中 ， 新 的 成 长 主 线 有 望 脱 颖 而 出 ， 例 如 算 力 基 础 设 施 、 游 戏 、 出 口 等 方 向 。 同 时 ， 夏 风 光 认 为 ， 估 值 合 理 且 前 期 涨 幅 相 对 落 后 的 宽

基 指 数 ， 如 沪 深 300 、 中 证 500 等 ， 可 能 蕴 含 更 好 的 补 涨 机 会 。

在 市 场 结 构 性 机 会 方 面 ， 易 小 斌 强 调 了 “市 场 轮 动 的 常 态 性 ” 。 该 私 募 人 士 认 为 ， 短 期 涨 幅 过 大 、 偏 离 度 过 高 的 板 块 容 易 因 资 金 分 歧 而 调 整 。 基 于 此 ， 现 阶 段 该 机

构 的 策 略 是 聚 焦 于 长 期 深 耕 的 科 技 与 消 费 领 域 ， 具 体 方 向 集 中 在 TMT （ 科 技 、 媒 体 、 通 信 ） 、 国 防 军 工 、 高 端 制 造 、 新 材 料 等 细 分 领 域 。 在 权 重 股 拉 出 指 数

空 间 后 ， 成 长 股 因 具 备 更 高 的 业 绩 弹 性 ， 投 资 价 值 将 逐 步 显 现 出 来 。

此外，名禹资产提出了更为均衡的“三线布局” 策略建议。 第一，关注防御属性更强、能提供较高安全边际的红利类资产，如银行、公用事业、交通运输等行业。 第二 ，布局市场拥挤度较低、成交占比已回落至近年相对低位的科技成长板

块，重点关注电子 、计算机、传媒、通信等TMT行业。 第三，把握受益于逆周期调控政策力度有望加大的内需消费方向，如食品饮料 、社会服务等。
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保险系私募动作频频 长期资金入市加快

□本报记者 王宇露

中国证券投资基金业协会官网

显示，上周，三家私募基金管理人完

成登记，包括两家私募股权、创业投

资基金管理人，和一家私募证券投资

基金管理人。 其中，新登记的私募证

券投资基金管理人引发广泛关注，该

机构正是此前刚刚成立的太保致远

（上海）私募基金管理有限公司。 今

年以来，保险系私募动作频频，长期

资金入市动作加快。 在市场回暖、长

期资金加快入市的背景下，私募基金

规模稳步增长。

“巨无霸” 私募完成登记

基金业协会信息显示，太保致远

成立于2025年5月21日，约1个月时间

就完成了私募基金管理人登记。 该公

司注册于上海市虹口区， 注册资本

1000万元，由太平洋资产管理有限责

任公司全资持股。

太保致远的法定代表人、 总经

理、财务负责人向涛，曾在上海医药、

天相投资、 兴业证券等公司工作；

2013年2月加入太平洋资产管理有

限责任公司， 任公司研究部副总裁；

2018年1月起担任公司权益投资部

权益投资董事；2025年6月加入太保

致远。

此前， 中国太保在6月3日正式

发布总规模500亿元的太保战新并

购基金与私募证券投资基金。 其中，

太保致远1号私募证券投资基金（暂

定名，以基金正式备案名称为准）目

标规模200亿元，旨在响应国家“扩

大保险机构设立私募证券投资基金

改革试点” 号召， 积极践行长期主

义，发挥耐心资本优势，完善长周期

权益资产配置体系， 聚焦股息价值

核心投资策略， 助力资本市场持续

健康发展。

保险系私募动作频频

今年以来， 保险系私募动作频

频，长期资金入市动作加快。

6月12日晚间， 新华保险发布公

告称，为响应国家推动中长期资金入

市的政策， 公司拟出资不超过150亿

元认购由国丰兴华发起设立并管理

的私募基金的份额。 根据公告，新华

保险拟认购的私募证券基金，名为国

丰兴华鸿鹄志远三期私募证券投资

基金1号（暂定名，以基金正式备案名

称为准）， 存续期限为10年 （可延

长）。 基金成立规模为225亿元，新华

保险与中国人寿拟各出资112.5亿元

认购私募基金份额。

公告显示， 该基金将聚焦中证

A500指数成分股中符合条件的大型

上市公司A+H股。标的公司应当公司

治理良好、经营运作稳健、股息相对

稳定、股票流动性相对较好，与保险

资金长期投资需求相适应。 新华保险

还表示， 该基金将贯彻长期投资理

念，通过低频交易、长期持有的方式

以获得稳健股息收益。

5月末，泰康稳行（武汉）私募基

金管理有限公司出现在新一批完成

备案登记的私募基金管理人名单中。

据了解，泰康稳行由泰康保险集团旗

下保险资管公司泰康资产发起设立

并全资持股。 泰康稳行将作为基金管

理人，向泰康旗下寿险公司泰康人寿

定向发行契约型私募证券投资基金，

泰康人寿作为单一持有人，首期投资

规模预计为120亿元。

此外，阳光保险5月发布公告称，

阳光资产筹备成立“阳光和远私募证

券投资基金”（暂定名）， 总规模200

亿元，由阳光人寿全额认购。

5月末私募基金规模逾20万亿元

在市场回暖、 长期资金加快入

市的背景下， 私募基金规模稳步增

长。基金业协会6月26日发布的数据

显示，截至2025年5月末，存续私募

基金管理人19832家， 管理基金数

量140870只，管理基金规模20.27万

亿元。

其中，私募证券投资基金管理人

7802家；私募股权、创业投资基金管

理人11835家； 私募资产配置类基金

管理人6家； 其他私募投资基金管理

人189家。

在产品方面，截至2025年5月末，

存续私募证券投资基金83829只，存

续规模5.54万亿元； 存续私募股权投

资基金30201只，存续规模10.98万亿

元；存续创业投资基金25973只，存续

规模3.41万亿元； 存续私募资产配置

类基金19只，存续规模49.11亿元；存

续其他私募投资基金848只， 存续规

模3359.16亿元。

2025年5月， 新备案私募基金数

量1219只， 新备案规模607.26亿元。

其中，私募证券投资基金880只，新备

案规模438.91亿元； 私募股权投资基

金125只， 新备案规模67.07亿元；创

业投资基金 214只 ， 新备案规模

101.28亿元。

2025年5月， 在基金业协会资产

管理业务综合报送平台办理通过的

机构4家，其中，私募证券投资基金管

理人2家，私募股权、创业投资基金管

理人2家。 2025年5月，注销私募基金

管理人63家。

头部私募仓位高企

来自第三方机构私募排排网的

最新监测数据显示，截至6月20日，全

市场股票私募机构的平均仓位水平

为74.62%，较前一周小幅上升0.37个

百分点，这一数值处于今年以来的中

等偏高水平。 在具体仓位上，54.31%

股票私募机构仓位处于重仓或满仓

（仓位大于八成） 水平，24.41%股票

私募仓位处于中等偏高水平（仓位在

五成至八成之间）。

其中， 百亿级私募的乐观情绪

更为突出， 相关机构仓位显著高于

行业平均水平。 数据显示，截至6月

20日， 百亿级股票私募机构平均仓

位高达79.43%， 不仅较行业平均水

平74.62%高出4.81个百分点， 也达

到了今年以来的高位区间。 深入分

析仓位结构， 有52.99%的百亿级股

票私募机构仓位处于重仓或满仓状

态， 另有35.63%的百亿级股票私募

机构仓位处于中等偏高水平。 这意

味着， 近九成头部私募的仓位维持

在五成以上。

在股票私募机构仓位整体高位

运行的同时， 国内公募基金的股票

仓位也处于历史偏高水平。 来自好

买基金研究中心的最新数据显示，

截至6月20日，国内公募权益型基金

（含普通股票型基金和偏股混合型

基金两类） 整体仓位为92.72%，环

比前一周微幅下降， 但仍处于历史

中等偏高水平。

中期展望更趋积极

上周，上证指数创出今年以来的

新高。 一线私募对驱动近期A股上涨

的核心因素及后市趋势进行了深入

分析。

星石投资认为，短期市场情绪修

复主要有三方面原因：海外风险边际

下行、多个行业亮点不断涌现和市场

活跃资金“偏多” 。 展望即将到来的

7月， 市场将面临两大关键窗口：上

市公司进入中报业绩预告披露期开

启， 市场对7月政策面定调预期升

温。这两个因素预计将成为影响短期

市场的重要变量。 从中期来看，星石

投资认为，支撑A股进一步向好的因

素更为坚实。虽然外部环境可能仍存

不确定性，但国内政策预计将继续发

力，有望逐步改善国内经济基本面预

期。 此外，当前A股整体估值水平并

不算高，A股权益类资产相对于债券

等资产，依然具有较强的中长期投资

性价比。

顺时投资权益投资总监易小斌

认为，近期，部分外部因素的积极变

化为A股运行提供了有利环境， 但起

决定性作用的仍然是内部因素。 这些

因素包括：市场自2024年10月高点以

来的累计调整时间已超8个月， 技术

面面临突破； 国内政策密集出台，直

接刺激了券商、 金融科技等板块爆

发；市场资金面充裕，核聚变、稳定

币、固态电池等热点不断涌现，有效

维系了市场人气。 易小斌判断，这些

内外部积极因素的中期延续性较强，

有利因素不断积聚，预计将推动行情

持续发展。

融智投资基金经理夏风光从宏

观周期角度分析称，下半年全球主要

经济体货币政策的“潜在共振” 是关

键变量，美联储重启降息进程的可能

性正在增大，这将为国内货币和财政

政策打开空间。夏风光表示：“流动性

环境的进一步改善叠加经济回暖，有

望进一步推升本轮A股的阶段性趋势

行情。 ”

多条主线获机构看好

在结构性机会的把握上， 一线

私募的策略各有侧重。 夏风光称，

通过观察期权市场认沽及认购合约

的隐含波动率、 融资融券余额增速

等指标， 可以发现当前市场情绪总

体温和， 这种情绪状态使得市场的

风险收益比依然具有吸引力。 随着

行情向纵深发展， 此前较为流行的

“一大一小”（即大盘价值与小盘

成长）哑铃型配置策略的超额收益

可能收窄。 在后续行情中， 新的成

长主线有望脱颖而出， 例如算力基

础设施、游戏、出口等方向。 同时，

夏风光认为， 估值合理且前期涨幅

相对落后的宽基指数，如沪深300、

中证500等， 可能蕴含更好的补涨

机会。

在市场结构性机会方面， 易小

斌强调了“市场轮动的常态性” 。该

私募人士认为，短期涨幅过大、偏离

度过高的板块容易因资金分歧而调

整。 基于此， 现阶段该机构的策略

是聚焦于长期深耕的科技与消费领

域，具体方向集中在TMT（科技 、

媒体 、通信）、国防军工 、高端制

造、新材料等细分领域。 在权重股

拉出指数空间后，成长股因具备更

高的业绩弹性，投资价值将逐步显

现出来。

此外，名禹资产提出了更为均衡

的“三线布局” 策略建议。 第一，关注

防御属性更强、能提供较高安全边际

的红利类资产，如银行、公用事业、交

通运输等行业。 第二，布局市场拥挤

度较低、成交占比已回落至近年相对

低位的科技成长板块， 重点关注电

子、计算机、传媒、通信等TMT行业。

第三，把握受益于逆周期调控政策力

度有望加大的内需消费方向，如食品

饮料、社会服务等。

头部私募仓位高企 中期策略研判更趋积极

□本报记者 王辉

受内外部等多方面因素影响，

上周A股市场放量拉涨， 上证指数

创出今年以来的新高。 据中国证券

报记者了解，当前管理规模在百亿

元级别的股票私募仓位整体高企，

头部私募对市场中期的研判更趋

积极。 从投资机会来看， 金融、科

技、消费等板块是私募机构普遍看

好的方向。
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