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资讯系统的统计，从已经公布年报公司披露的信息来看，相

对2005年三季度，以证券投资基金、QFII、保险、社保基金

、券商等为代表的市场主要机构投资者（由于年金目前仅在

一家上市公司前十大流通股东中现身，不具有代表性，因而

排除在分析之列）四季度整体呈现增仓状态。像QFII整体增

仓11169.99万股，市值增加90906.24万元；社保基金增

仓13054.55万股，市值增加66335.76万元；保险机构增

仓5264.98万股，市值增加43425.14万元；券商增仓6590.13万股

，市值增加27655.43万元。 几大机构中，社保基金增仓幅度

最大。统计显示，相对三季度，社保基金的持股数量增

加184.81%，市值增加131.29%（由于统计的原因，上期数仅

包括目前仍位列前十大流通股东的机构持有的数量；未包括

因为减持而退出前十大流动股东但实际仍然持有的数量，下

同）；其次是QFII，持股数量和市值分别增加120.83%

和121.39%。这同市场对去年12月6日以来的本轮行情性质的

分析基本符合，即本轮行情最大的获益者是以QFII、社保基

金等为首的机构投资者。来源：www.examda.com 从另外一个

角度而言，QFII的大幅增仓表明了其对后市行情的乐观。上

周，日本第一生命保险相互会社和雷曼兄弟国际（欧洲）公

司分别获批1亿美元和1.25亿美元的QFII额度。两家机构都旋

即表示将以最快的速度投资A股市场。四季度QFII大幅增仓以

及新额度入市的“迫不及待”，表明了他们对目前A股投资



价值的认同。 四季度增仓幅度最小的是券商，持股数量仅增

加34.30%，市值增加更是仅有18.29%。最近几年来，自营成

为券商亏损的罪魁祸首，这使其在自营方面持越来越谨慎的

态度。 从个股来看，相当部分个股被上述机构大幅增仓或新

近建仓。如G上港，年报显示，2005年年末，香港上海汇丰银

行有限公司、美林国际及野村证券三家QFII分别持有G上

港1271.74万股、1213.07万股及1052.94万股，依次位居公司第

四、第五及第七大流通股股东。这三家QFII均是去年第四季

度新近进入。此外，中国平安人寿也在去年第四季度对公司

进行了增持，期末已持有公司股票896.52万股，首次跻身前十

大流通股股东名单。被众多机构大幅增持的公司还有山东铝

业、G华靖、G民生等等。 有意思的是，由于QFII、保险、社

保等“新兴机构”的大幅增仓，一些证券投资基金和券商受

到“排挤”。还是以G上港为例，前十大流通股东在新增了

汇丰银行、美林国际、野村证券三家QFII和平安人寿后，南

方稳健成长基金、中信经典配置基金、招商股票投资基金等

三只基金均退出了前十大流通股股东行列。从持股数量来看

，即使不减持，前十大股东中也没有这三只基金的位置了。 

仍然偏爱绩优蓝筹 从目前各大机构的重仓股来看，仍然以绩

优蓝筹股为主。像QFII前五大重仓股（按市值）分别是G上

港、山东铝业、G民生、G华靖和山东黄金。上述5只个

股2005年的每股收益分别高达0.66元、1.29元、0.37元、0.67元

和0.55元。其他重仓股的业绩也大都比较好。个别稍差一些的

公司，业绩也都是处于从底部开始回升的阶段，如北京巴士

、南宁糖业等。 其他机构的持股偏好也与此类似。像保险机

构重仓持有的浦发银行、G沪机场、G上港、G华靖、双汇发



展、云天化等；社保基金重仓持有的G宇通、G江汽、伊利股

份、金融街、苏宁电器等。 另外，自股改启动以来，各路机

构纷纷争抢G股、准G股，这一趋势在去年四季度得到了较好

的延续。像目前QFII持有的26只股票中，G股占到了14只，比

例高达53.85%；保险资金、社保基金持股中，G股比例也都超
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