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2018Q4 仓位下降，建议关注核心投资主线 
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[Table_Summary] 

投资要点： 

通过分析 2018Q4 基金持仓数据，可以得到以下结论： 

 计算机行业仓位持续下降 

2018Q4 基金对计算机行业公司的配置比例环比下降 0.49 个百分点，仍然延

续 2018Q3 以来的下滑趋势，基金对计算机行业的持仓市值也在进一步减小。 

 行业配置强度下降，但仍好于多数行业 

从不同行业持仓情况来看，2018Q4 计算机板块持仓占比 4.41%，排在所有

申万一级行业的第 8 位，基金持仓仍处于超配状态，超配比例 1.42%，虽然

相比于 2016 年及之前配置强度有所减弱，但仍好于大部分行业。 

 重仓股变化不大，信息安全、云计算等领域备受关注 

从 2018 年各季度基金持仓市值占流通市值比例前十的个股名单来看，基金

持仓排名靠前的个股变动不大，预计信息安全、云计算等细分领域仍是基金

在 2019Q1 的投资主线。 

综合来看，虽然中美贸易摩擦、经济增速放缓等因素会对计算机行业的下游

市场需求产生一定的负面影响，但我们认为传统制造业转型升级需求以及以

5G、人工智能、工业互联网等新信息技术为代表的“新基建”投资将能对冲

经济下行压力的影响。板块方面，建议关注产业互联网、金融 IT、云计算、

自动驾驶等领域，推荐浪潮信息（000977.SZ）、用友网络（600588.SH）、

广联达（002410.SZ）、恒生电子（600570.SH）、德赛西威（002920.SZ）。 

风险提示：宏观经济下行压力加大、行业景气度下滑、新技术落地速度不及

预期等。 
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  浪潮信息 增持 
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1.板块分析 

1.1 2018Q4 计算机行业基金持仓环比下滑 

根据 wind 统计数据，截止 2018 年四季度，基金对申万计算机行业的持仓占比为

4.41%，与上季度相比下降 0.49 个百分点，较 2017 年四季度上升 2.12 个百分点。

从全年趋势来看，基金对计算机行业的配置比例先升后降，预计在经济增速放缓

的大背景下，以基金为代表的机构投资者的风险偏好将不会明显提升，近期来看

计算机行业持仓比例将继续在历史低位震荡。 

图 1：基金对申万计算机行业的持仓占比 

 

资料来源：wind 渤海证券 

1.2 分行业来看，仓位较高且处于超配状态 

从不同行业持仓情况来看，2018Q4 计算机板块持仓占比 4.41%，排在所有申万

一级行业的第 8 位，基金持仓仍处于超配状态，超配比例 1.42%，排名第 6。从

历史趋势来看，2018 年基金持有计算机行业的仓位有所下滑，但仍然处于超配区

间，相比于 2016 年及之前配置强度有所减弱，但仍好于大部分行业，考虑到云

计算、区块链、人工智能等新一代信息技术加速落地，预计未来计算机板块仍是

基金等机构的配置热点，依然会维持超配状态。 
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图 2：2018Q4 不同行业仓位配置情况 

 

资料来源：wind 渤海证券 

 

图 3：2010Q1-2018Q4 计算机行业基金持仓超配情况 

 

资料来源：wind 渤海证券 

1.3 基金对计算机行业持仓市值持续减小 

2018 年四季度，基金持有计算机行业股票市值 331.5 亿元，环比下降 27.63%，

与 2017 年四季度相比，同比下降 16.64%。我们认为，从 2018 年三季度开始基

金对计算机行业持仓市值持续减小的原因可以归纳为两个方面：一是基金对计算

机板块的信心下降，主动减仓；二是整体市场低迷，股价回调。 
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图 4：2010Q1-2018Q4 基金持有计算机行业市值情况 

 

资料来源：wind 渤海证券 

2.个股分析 

2.1 细分行业龙头最受基金青睐 

2018 年四季度基金重仓持有的计算机行业公司分别是恒生电子、航天信息、卫宁

健康、广联达、宝信软件、科大讯飞、华宇软件、新北洋、用友网络、启明星辰。

前十家公司均属于各自细分行业龙头，并且未来业绩确定性较高。 

图 5：基金重仓计算机行业前十公司 

 
资料来源：wind 渤海证券 
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表 1：基金重仓计算机行业前十名公司情况 

代码 名称 持股机构家数 持股数量（万股） 持股市值（万元） 占流通 A 股比例（100%） 

600570.SH 恒生电子 158 5,546.57 288310.81 8.98 

600271.SH 航天信息 123 11,282.36 258253.20 6.11 

300253.SZ 卫宁健康 112 18,012.08 224430.56 14.49 

002410.SZ 广联达 106 12,620.68 262636.43 14.24 

600845.SH 宝信软件 86 4,206.98 87715.60 6.56 

002230.SZ 科大讯飞 69 4,944.76 121838.81 2.71 

300271.SZ 华宇软件 66 6,601.69 99091.40 11.81 

002376.SZ 新北洋 63 7,123.77 109278.66 12.38 

600588.SH 用友网络 62 3,323.08 70781.53 1.75 

002439.SZ 启明星辰 60 6,500.69 133654.15 11.10 

资料来源：wind 渤海证券 

2.2 基金持仓比例前十个股变动不大 

从 2018 年各季度基金持仓市值占流通市值比例前十的个股名单来看，基金持仓

排名靠前的个股变动不大。以 2018Q4 和 2018Q3 为例，基金在 2018Q4 加大了

对美亚柏科、和仁科技、广联达、中孚信息等的持仓比例，而降低了对中新赛克、

新北洋、佳发教育、浪潮信息、汉得信息等的持仓比例，整体来看，2018Q4 基

金重仓的计算机标的中流通市值占比超过 10%的有 17 个，较 2018Q3 新增一家。

从 2018Q4 基金加仓个股所在的细分领域来看，信息安全、云计算等是基金的重

点关注领域，预计 2019Q1 仍会是基金的加仓主线 

表 2：2018 年各季度基金持仓比例前二十个股 

2018Q4 2018Q3 2018Q2 2018Q1 

恒华科技 37.45% 恒华科技 34.21% 恒华科技 40.77% 恒华科技 22.30% 

深信服 31.69% 深信服 24.67% 泛微网络 34.18% 华宇软件 14.75% 

美亚柏科 24.68% 泛微网络 23.04% 长亮科技 30.83% 天源迪科 14.12% 

和仁科技 21.36% 长亮科技 21.89% 美亚柏科 29.98% 泛微网络 13.34% 

泛微网络 18.30% 中新赛克 18.12% 华宇软件 28.99% 启明星辰 13.32% 

天源迪科 15.28% 新北洋 18.09% 汉得信息 28.28% 赛意信息 13.04% 

长亮科技 14.52% 佳发教育 17.83% 天源迪科 26.18% 美亚柏科 12.98% 

卫宁健康 14.49% 天源迪科 17.65% 新北洋 26.16% 长亮科技 12.13% 

广联达 14.24% 超图软件 17.36% 卫宁健康 24.96% 飞利信 11.39% 

超图软件 13.39% 卫宁健康 17.04% 赛意信息 24.12% 新国都 10.34% 

中孚信息 12.47% 美亚柏科 15.48% 中新赛克 23.78% 德赛西威 10.33% 

新北洋 12.38% 广联达 11.98% 超图软件 23.34% 汉得信息 10.23% 

久远银海 12.03% 浪潮信息 11.90% 佳发教育 21.92% 新北洋 8.24% 

华宇软件 11.81% 久远银海 11.15% 启明星辰 20.05% 卫宁健康 7.80% 

启明星辰 11.10% 东方国信 10.96% 浪潮信息 18.94% 赢时胜 7.74% 

佳发教育 11.07% 汉得信息 10.75% 广联达 18.79% 海兰信 7.65% 
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中新赛克 10.34% 太极股份 9.48% 东方国信 17.09% 超图软件 7.42% 

恒生电子 8.98% 启明星辰 9.45% 德赛西威 15.83% 旋极信息 6.63% 

创业软件 8.55% 宝信软件 8.88% 深信服 15.19% 广联达 6.52% 

博思软件 8.37% 石基信息 8.15% 宝信软件 15.01% 石基信息 6.40% 

资料来源：wind 渤海证券 

3.投资建议 

通过分析 2018Q4 基金持仓数据，可以得到以下结论： 

1）2018Q4 基金对计算机行业公司的配置比例环比下降 0.49 个百分点，仍然延

续 2018Q3 以来的下滑趋势，基金对计算机行业的持仓市值也在进一步减小。 

2）从不同行业持仓情况来看，2018Q4 计算机板块持仓占比 4.41%，排在所有申

万一级行业的第 8 位，基金持仓仍处于超配状态，超配比例 1.42%，虽然相比于

2016 年及之前配置强度有所减弱，但仍好于大部分行业。 

3）从 2018 年各季度基金持仓市值占流通市值比例前十的个股名单来看，基金持

仓排名靠前的个股变动不大，预计信息安全、云计算等细分领域仍是基金在

2019Q1 的投资主线。 

综合来看，虽然中美贸易摩擦、经济增速放缓等因素会对计算机行业的下游市场

需求产生一定的负面影响，但我们认为传统制造业转型升级需求以及以 5G、人

工智能、工业互联网等新信息技术为代表的“新基建”投资将能对冲经济下行压

力的影响。板块方面，建议关注产业互联网、金融 IT、云计算、自动驾驶等领域，

推荐浪潮信息（000977.SZ）、用友网络（600588.SH）、广联达（002410.SZ）、

恒生电子（600570.SH）、德赛西威（002920.SZ）。 

风险提示：宏观经济下行压力加大、行业景气度下滑、新技术落地速度不及预期

等
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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