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主要观点

◆ 2023Q2的人工智能主题行情始于年初ChatGPT为代表的生成式人工智能模型的成功落地，在时间序列上表现出
明显的由软件端向硬件端传导趋势。

◆ 在中证人工智能指数和深证AI50指数的基础上，我们确定了人工智能主题相关的88家样本公司，同时，筛选灵活配置型、偏
股混合型、普通股票型、股债平衡型四类样本基金共4071只，以重仓持仓口径对持仓市值进行统计和分析。2023Q2样本基金
的样本公司重仓持股（持仓市值前十大股）总市值占样本基金重仓持股总市值的9.3%，较2023Q1的7.5%上升1.9pp。

◆ 从机构的持仓变化来看，样本公司在2023Q2的配置比例环比上升。个股配置方面，中兴通讯、新易盛、天孚通信受到机构青
睐，2023Q2被重仓持股市值和重仓持股占流通股比均环比增长，仓位集中度明显上升。

◆ 我们认为：人工智能作为长期的科技趋势，其模型的训练和需求相关需求对赛道基本面的影响不可忽视。继生成式人工智能
模型在垂直领域应用场景的想象空间兑现在软件端标的后，市场对以算力和通信为代表的人工智能基础设施相关需求的预期
或将出现重估，从而将热点的催化作用传导至硬件端。

◆ 在软件端，建议关注落地可能性较大，且需求具有较高确定性的低估值公司。在硬件端，建议关注相关高成长空间赛道中，
具备一定壁垒、与上下游具有较强合作关系，且估值分位数较低的行业龙头。

未来十二个月内，维持计算机行业“增持”评级。

风险提示：人工智能技术落地和商业化不及预期；产业政策转变；宏观经济不及预期；样本选取以及抽样过程造成结论偏差等。
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一、行情回顾：人工智能热点催化，AI指数跑赢大盘

◆ 截至2023年7月24日，中证人工智能指数和深证AI50指数跑赢大盘：截至7月24日，沪深300报收3805.2点，年初至今跌

幅-2.1%；中证人工智能指数报收1240.3点，年初至今涨幅23.1%；深证AI50指数报收3495. 4点，年初至今涨幅32.0%，

跑赢大盘。

◆ 中信一级行业指数中，年初至今涨幅较大的通信、计算机、电子、传媒均与人工智能主题下的软件、硬件题材有较强相

关性，体现了人工智能热点事件对关联赛道的积极催化作用。

图1 中信一级行业通信、计算机、电子、传媒年初至今涨幅较大（截至2023年7月24日）

资料来源：iFinD，上海证券研究所

图2 人工智能主题指数年初至今涨幅超越大盘（截至2023年7月24日）

资料来源： iFinD，上海证券研究所
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◆ 我们基于中证人工智能指数和深证AI50指数，并补充了近期受关注度较高的人工智能主题相关代表性公司，共88家上市公司作为样

本公司进行分析对比（详见附表）。同时，筛选成立日在2023年3月31日之前，截至2023年6月30日尚在存续期内的样本基金共

4071只，包含：灵活配置型、偏股混合型、普通股票型、股债平衡型四大类主动权益型基金。以重仓持仓口径，重点分析样本公司

的重仓持股市值、重仓持股占基金净值比、重仓持股占流通股比等指标变动情况。

◆ 2023Q2样本基金的样本公司重仓持股（持仓市值前十大股）总市值占样本基金重仓持股总市值的9.3%，较2023Q1的7.5%上升

1.9pp。相关变化趋势体现了2023Q1人工智能事件催化下的行情演绎。样本公司重仓持股占基金净值比增幅超过1%的样本基金共

1701只，占样本基金总数的41.8%，展现出人工智能作为长期的科技趋势，其对基本面的影响在近期持续为市场所认知。

◆ 相较2023Q1，2023Q2广发电子信息传媒股票A、宏利转型机遇股票A、富国新兴产业股票A样本公司增持市值排名前三；融通价值

趋势混合A、鹏华创新未来混合(LOF)、鹏扬元合量化大盘优选股票A重仓持股占基金净值比增幅最大，深度参与了二季度人工智能

主题的行情演绎。

二、机构持仓：人工智能主题重仓持股市值2023Q2环比大幅增加

表1 样本公司重仓增持TOP10 (单位：亿元)

代码 名称 样本公司增持
样本公司占基金净

值比（%）

005310.OF 广发电子信息传媒股票A 13.0 29.3 

000828.OF 宏利转型机遇股票A 12.8 44.2 

001048.OF 富国新兴产业股票A 12.8 34.0 

501205.SH 鹏华创新未来混合(LOF) 11.5 44.9 

377240.OF 摩根新兴动力混合A 11.1 29.6 

003834.OF 华夏能源革新股票A 10.9 11.7 

001706.OF 诺安积极回报混合A 10.5 48.1 

009318.OF 南方成长先锋混合A 10.1 18.7 

010610.OF 摩根远见两年持有期混合 9.1 29.0 

006751.OF 富国互联科技股票A 7.9 39.2 

资料来源：iFinD，上海证券研究所
*样本公司增持根据主动权益型公募基金重仓持仓口径统计

表2 样本公司重仓持股占基金净值比增加TOP10

代码 名称
样本公司占基金
净值比增幅(pp)

样本公司占基金净
值比（%）

010646.OF 融通价值趋势混合A 45.6 51.0 

501205.SH 鹏华创新未来混合(LOF) 44.9 44.9 

007137.OF 鹏扬元合量化大盘优选股票A 44.1 54.0 

002634.OF 华宝未来主导混合A 40.8 45.0 

001706.OF 诺安积极回报混合A 35.7 48.1 

014807.OF 宏利景气智选18个月持有混合A 34.4 43.6 

010135.OF 宏利高研发6个月持有混合A 34.2 43.9 

000522.OF 华润元大信息传媒科技混合 34.2 44.3 

014119.OF 金鹰时代先锋混合A 33.5 33.5 

008412.OF 长盛竞争优势A 32.4 32.4 

资料来源：iFinD，上海证券研究所
*样本公司占基金净值比增幅根据主动权益型公募基金重仓持仓口径统计
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◆ 从样本基金的持仓集中度视角来看，针对642家样本公司持仓市值占基金净值比大于10%的样本基金（重仓基金）进行

分析，样本公司持仓市值占基金净值比集中在30%以下。其中，占比10%-20%的有415家，占比20%-30%的有133家，

占比30%-40%的有53家，40%-50%的有34家，50%-60%的有7家。

◆ 从基金的投资风格视角来看，重仓基金在对应投资风格的样本基金中，成长型基金占比相对较高（18.8%），平衡型基

金（4.3%）、价值型基金（4.4%）占比相对较低。

◆ 我们认为：目前重仓人工智能板块的机构仓位已处于较高的水平，持仓有一定的集中度，在未来仍可能继续增持人工智

能板块相关标的，但短期可能受到仓位的限制。从长期看，随着相关公司逐步兑现预期并持续增长，估值分位数有望回

归到合理水平，人工智能板块也有望长期保持市场关注。

二、机构持仓：人工智能主题重仓持股市值2023Q2环比大幅增加

图3 样本基金的样本公司持仓市值占基金净值比集中在30%以下

资料来源： iFinD，上海证券研究所
*样本公司持仓市值根据主动权益型公募基金重仓持仓口径统计

图4 成长型基金重仓持股人工智能主题相对较多

资料来源： iFinD，上海证券研究所
*样本公司持仓市值根据主动权益型公募基金重仓持仓口径统计
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2023Q2重仓持股市值和占流通股比情况：
◆ 重仓持股市值前十位的样本公司为：中兴通讯（设备商）、中际旭创（光通信）、金山办公（AI+办公）、科大讯飞（AI+办公

）、海康威视（AI+机器人）、天孚通信（光通信）、新易盛（光通信）、宝信软件（AI+工业）、同花顺（AI+金融）、紫光

股份（设备商）。

◆ 重仓持股占流通股比前十位的样本公司为：新易盛（光通信）、精测电子（工业检测）、源杰科技（光通信）、天孚通信（光

通信）、安恒信息（数据要素）、深信服（数据要素）、芯原股份（算力）、中际旭创（光通信）、锐捷网络（设备商）、同

花顺（AI+金融）。

三、重仓标的：人工智能行情由软件向硬件传导趋势明显

表3 2023Q2重仓持股市值TOP10（单位：亿元）

股票代码 股票简称 重仓总市值 重仓持股占流通股比(%)

000063.SZ 中兴通讯 268.5 12.8 

300308.SZ 中际旭创 182.6 16.6 

688111.SH 金山办公 174.9 8.0 

002230.SZ 科大讯飞 124.3 8.6 

002415.SZ 海康威视 85.8 2.8 

300394.SZ 天孚通信 76.1 19.9 

300502.SZ 新易盛 65.7 22.0 

600845.SH 宝信软件 63.4 5.3 

300033.SZ 同花顺 62.8 13.2 

000938.SZ 紫光股份 59.6 6.5 

资料来源：iFinD，上海证券研究所

表4 2023Q2重仓持股占流通股比TOP10（单位：亿元）

股票代码 股票简称 重仓总市值 重仓持股占流通股比(%)

300502.SZ 新易盛 65.7 22.0 

300567.SZ 精测电子 42.7 21.7 

688498.SH 源杰科技 7.7 21.3 

300394.SZ 天孚通信 76.1 19.9 

688023.SH 安恒信息 26.4 19.2 

300454.SZ 深信服 57.7 18.7 

688521.SH 芯原股份 27.7 18.5 

300308.SZ 中际旭创 182.6 16.6 

301165.SZ 锐捷网络 4.7 13.3 

300033.SZ 同花顺 62.8 13.2 

资料来源：iFinD，上海证券研究所

◆ 头部重仓标的兼顾软件、硬件：我们认为，今年人工智能主题行情与ChatGPT等生成式人工智能模型的技术落地与商业化有直

接联系。年初以来人工智能板块行情由AI+办公软件等人工智能创新应用开端，逐渐向算力、通信等人工智能基础设施扩散，

最终以软硬件协同的方式同频共振。
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2023Q2重仓持股市值和占流通股比变化情况：
◆ 相较2023Q1，重仓持股市值环比增长前十位的样本公司为：中兴通讯（设备商）、中际旭创（光通信）、新易盛（光通信）

、天孚通信（光通信）、浪潮信息（设备商）、科大讯飞（AI+办公）、德赛西威（AI+自动驾驶）、紫光股份（设备商）、中

科曙光（设备商）、精测电子（工业检测）。

◆ 相较2023Q1，重仓持股占流通股比环比增长前十位为：新易盛（光通信）、源杰科技（光通信）、锐捷网络（设备商）、奥

普特（AI+机器视觉）、天孚通信（光通信）、中兴通讯（设备商）、精测电子（工业检测）、浪潮信息（设备商）、千方科

技（AI+交通）、德赛西威（AI+自动驾驶）。

三、重仓标的：人工智能行情由软件向硬件传导趋势明显

◆ 高确定性赛道更受关注：重仓持股市值较高的样本公司与光通信、设备商、AI+办公等主题关联度高，这与上述赛道行业本身

具有一定的壁垒、下游需求具有高确定性有关。

表5 2023Q2重仓持股市值增长TOP10（单位：亿元）

股票代码 股票简称 重仓总市值 重仓总市值增长

000063.SZ 中兴通讯 268.5 181.2 

300308.SZ 中际旭创 182.6 124.0 

300502.SZ 新易盛 65.7 62.7 

300394.SZ 天孚通信 76.1 55.2 

000977.SZ 浪潮信息 52.9 43.1 

002230.SZ 科大讯飞 124.3 40.5 

002920.SZ 德赛西威 50.2 36.7 

000938.SZ 紫光股份 59.6 33.9 

603019.SH 中科曙光 59.4 27.5 

300567.SZ 精测电子 42.7 21.0 

资料来源：iFinD，上海证券研究所

表6 2023Q2重仓持股占流通股比增长TOP10

股票代码 股票简称 重仓持股占流通股比(%) 重仓持股占流通股比变化(pp)

300502.SZ 新易盛 22.0 20.6 

688498.SH 源杰科技 21.3 19.5 

301165.SZ 锐捷网络 13.3 13.1 

688686.SH 奥普特 11.9 11.9 

300394.SZ 天孚通信 19.9 8.6 

000063.SZ 中兴通讯 12.8 6.9 

300567.SZ 精测电子 21.7 5.7 

000977.SZ 浪潮信息 7.5 5.5 

002373.SZ 千方科技 4.3 4.2 

002920.SZ 德赛西威 5.9 3.6 

资料来源：iFinD，上海证券研究所
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四、风险提示

（1）人工智能技术落地和商业化不及预期：从长期看，以人工智能技术为支撑的公司需要以事实证明其现阶段的成长潜力，

若不能及时将技术转化为长期壁垒和现金流回报，可能影响后续市场对人工智能主题的关注和信心。

（2）产业政策转变：生成式人工智能模型的训练需要算力、通信和数据支持，前期投入巨大，需要相关产业政策予以倾斜，

若产业政策方向发生转变，可能影响关键领域的技术突破。

（3）宏观经济不及预期：宏观经济影响居民消费，若经济增速放缓，可能导致居民消费信心下降，消费需求受到抑制，消费

端相关业务承压。

（4）样本选取以及抽样过程造成结论偏差：本报告样本公司的选取涉及主观判断，可能造成样本的全面性不足从而导致相关

结论出现偏差。
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五、附表

附表1 样本池及行业分布

股票代码 股票简称 股票代码 股票简称 股票代码 股票简称 股票代码 股票简称

688099.SH 晶晨股份 688088.SH 虹软科技 688111.SH 金山办公 300496.SZ 中科创达

688100.SH 超图软件 300567.SZ 精测电子 002139.SZ 拓邦股份 600536.SH 中国软件

688101.SH 易华录 300168.SZ 万达信息 002920.SZ 德赛西威 002152.SZ 广电运通

688102.SH 优博讯 002236.SZ 大华股份 300418.SZ 昆仑万维 603019.SH 中科曙光

688103.SH 科大智能 000066.SZ 中国长城 601360.SH 三六零 300532.SZ 今天国际

688104.SH 启明星辰 300458.SZ 全志科技 000977.SZ 浪潮信息 300590.SZ 移为通信

688105.SH 均胜电子 002368.SZ 太极股份 300166.SZ 东方国信 300308.SZ 中际旭创

688106.SH 芯原股份 301179.SZ 泽宇智能 300613.SZ 富瀚微 300502.SZ 新易盛

688107.SH 佳都科技 002151.SZ 北斗星通 300253.SZ 卫宁健康 300033.SZ 同花顺

688108.SH 新大陆 002230.SZ 科大讯飞 688169.SH 石头科技 301378.SZ 通达海

688109.SH 宝信软件 002410.SZ 广联达 000938.SZ 紫光股份 300394.SZ 天孚通信

688110.SH 四维图新 600588.SH 用友网络 300454.SZ 深信服 603118.SH 共进股份

688111.SH 美亚柏科 300170.SZ 汉得信息 300383.SZ 光环新网 301165.SZ 锐捷网络

688112.SH 极米科技 002241.SZ 歌尔股份 000555.SZ 神州信息 300570.SZ 太辰光

688113.SH 奥普特 688256.SH 寒武纪 603501.SH 韦尔股份 603918.SH 金桥信息

688114.SH 东华软件 603893.SH 瑞芯微 002298.SZ 中电兴发 688003.SH 天准科技

688115.SH 慈星股份 002414.SZ 高德红外 002415.SZ 海康威视 600986.SH 浙文互联

688116.SH 软控股份 002373.SZ 千方科技 300223.SZ 北京君正 300413.SZ 芒果超媒

688117.SH 海能达 000063.SZ 中兴通讯 300229.SZ 拓尔思 002368.SZ 太极股份

688118.SH 硕贝德 300474.SZ 景嘉微 300017.SZ 网宿科技 872808.BJ 曙光数创

688119.SH 澜起科技 002063.SZ 远光软件 688023.SH 安恒信息 002837.SZ 英维克

000988.SZ 华工科技 002402.SZ 和而泰 603486.SH 科沃斯 688498.SH 源杰科技
资料来源：iFinD，上海证券研究所
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分析师声明

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地出具本报告，并保证报告采
用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报
告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。

公司业务资格说明

本公司具备证券投资咨询业务资格。

投资评级体系与评级定义

行业评级与免责声明

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起6个月内公司股价相对于同期市场基准指数表现
的看法。
买入 股价表现将强于基准指数20%以上

增持 股价表现将强于基准指数5-20%

中性 股价表现将介于基准指数±5%之间

减持 股价表现将弱于基准指数5%以上
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出

明确的投资评级
行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报告日起12个月内的基本面和行业指数相

对于同期市场基准指数表现的看法。
增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数

中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平

减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数

相关证券市场基准指数说明：A股市场以沪深300指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普500或纳斯达克综合指数为基准。

投资评级说明：
不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级体系采用的是相对评级体
系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评
级取代个人的分析与判断。
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免责声明

 。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经书面授权，任何机构和个人均不得对本报告进行任何形式的发布、复制、引用
或转载。如经过本公司同意引用、刊发的，须注明出处为上海证券有限责任公司研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

在法律许可的情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券或期权并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供
多种金融服务。

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见和推测仅反映本公
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、价值或投资收入可升可跌。过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时
期，本公司可发出与本报告所载资料、意见或推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含
信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或关联机构不承诺投资者一定获利，不与
投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员
工或关联机构无关。

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自己的判断。

行业评级与免责声明


