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[Table_Summary] 
行业核心观点： 

在 2018Q4的基金重仓持股中，电子行业持仓占比为

6.99%，仅环比下降 0.44个百分点。目前仓位已经处于相

对安全的位置。 

 

投资要点： 

⚫ 电子行业持仓比例降幅缩窄： 

2018Q4电子行业持仓占比为 6.99%，仅环比下降 0.44

个百分点。持仓比例在申万 28个行业中排名第五，但

目前仓位已经处于 2013Q1以来的均值以下，继续大幅

减仓的可能性不大，处于相对安全的位置。 

⚫ 个股集中度处于相对高位： 

2018Q4第一大股持仓占比 20%，为 2014Q1以来第二

高，前五大个股持仓占比 50%，前十大个股持仓占比

65%，前二十大个股持仓占比 81%，集中度处于历史相

对高位。与 2018Q3相比，2018Q4前二十大个股中新进

深南电路、欣旺达、洲明科技、法拉电子四只个股，调

出兆易创新、长电科技、京东方 A、华灿光电四只个

股。 

⚫ 估值处于低位，可长线布局： 

目前电子行业估值为 22.27，处于 2010年以来的低

值。从长期投资角度而言，已处于布局时点，但由于近

期不确定性因素还较多，建议优先关注业绩确定、有自

主技术的公司以及 5G 产业链相关个股。 

 

 

⚫ 风险因素：宏观经济不及预期，行业景气度下滑，新技术落地

不及预期 
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1、电子行业持仓比例开始企稳 

在2018Q4的基金重仓持股中，电子行业个股占比为6.99%，仅环比下降0.44个百分

点。从2017Q3以来，电子行业持仓比例连续下调，不过在经历了前四个季度的大幅

减仓以后，2018Q4持仓下调幅度已经明显放缓，电子持仓比例已进入相对安全区

间。 

在申万28个一级行业中，电子行业仓位排名第五，持仓总市值为522亿，环比减少98

亿。持仓比例比计算机行业高3个百分点，比通信高5个百分点。电子仍是基金重仓

持有的行业。 

 

图表1：电子行业持仓比例第五 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

从2013Q1以来，电子行业仓位占比变化较大，2014Q4达到最低点2%，2017Q3达到最

高点14%，相差12个百分点。2017年大幅加仓与电子行业2017年业绩大幅增长相关。

目前7%的仓位略低于2013Q1以来的均值8%，处于相对安全的位置。 

 

图表2：电子行业持仓比例开始企稳 
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资料来源：wind，万联证券研究所 

 

2、电子个股持仓相对集中 

在持股集中度方面，电子行业个股持仓相对集中。2018Q4第一大股持仓占比20%，为

2014Q1以来第二高，前五大个股持仓占比50%，前十大个股持仓占比65%，前二十大

个股持仓占比81%。不过该集中度远低于2013年，2013年各季度前二十大个股持仓占

比均超过95%。2013年以后个股持仓集中度逐渐下降，2016Q2最低，前二十大占比仅

61%。之后集中度开始提高，2018年稳定在80%以上。 

 

图表3：电子个股持仓集中度相对较高 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

 

图表4：电子前二十大个股持仓情况变化表 

 
资料来源：wind，万联证券研究所 
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第一大占比 前五大占比 前十大占比 前二十占比

持仓比例 持仓比例变化 持仓基金数变化 新进前二十大 调出前二十大
海康威视 16.52% 5.90% 5                          
立讯精密 10.63% 1.72% -3                        
三安光电 6.55% -1.01% -43                      
中航光电 4.53% -0.52% -29                      
三环集团 4.12% -0.09% -13                      
欧菲科技 3.07% -3.10% -52                      
信维通信 2.86% -2.24% 2                          
东山精密 2.49% 0.63% 10                        
大华股份 2.02% -1.38% -22                      
深南电路 1.80% 新进
视源股份 1.65% 0.40% 5                          
欣旺达 1.58% 新进
航天电器 1.49% -0.42% -6                        
胜宏科技 1.35% -0.27% -5                        
景旺电子 1.32% 0.44% -5                        
大族激光 1.27% -1.53% -65                      
北方华创 1.26% 0.02% -13                      
洲明科技 1.20% 新进
沪电股份 1.17% 0.33% 15                        
法拉电子 1.09% 新进
兆易创新 调出
长电科技 调出
京东方A 调出
华灿光电 调出
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具体到个股而言，2018Q4的前三大重仓股与2018Q3相同，分别为海康威视、立讯精

密和三安光电，其中海康威视持仓比例和持仓基金数均有所增加，三安光电持仓基

金数大幅减少。2018Q4的前二十大重仓股中，有四只个股是新进入的，分别为深南

电路、欣旺达、洲明科技和法拉电子。而2018Q3的前二十大重仓股中有四只个股调

出了前二十大，分别为兆易创新、长电科技、京东方A和华灿光电。 

 

3、电子行业估值处于低位 

目前行业估值为22.27，处于2010年以来的低值，相对全部A股的估值溢价也处于极

低位置。从长期投资角度而言，目前电子行业处于布局时点，但由于近期不确定性

因素还较多，建议优先关注业绩确定、有自主技术的公司以及5G产业链相关个股。 

 

 

图表5：电子行业估值处于低位 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

 

 

风险提示： 

宏观经济不及预期导致半导体、手机都需求下滑的风险； 

美国发布禁售令或采取技术封锁导致半导体国产化及5G进程不及预期的风险； 

电子行业景气度下滑的风险。 
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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。 

 

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 

 

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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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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