
 

 

 

 

2023 年 02 月 22 日 

持仓占比连续回落，设备零部件材料配置比下滑 
—电子行业 2022Q4 基金持仓分析专题报告 

 

推荐(维持) 
 投资要点 

  
分析师：毛正 S1050521120001 

 maozheng@cfsc.com.cn 

联系人：赵心怡 S1050122030021 

 zhaoxy@cfsc.com.cn 
 

 

行业相对表现 
 

表现 1M 3M 12M 

电子(申万) 1.7 2.5 -17.9 

沪深 300 -1.1 9.7 -10.8  
 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 

   
 

相关研究  
1、《电子行业策略报告：周期复

苏，否极泰来》2023-01-31 

2、《电子专题报告：基本面步入底

部区域，板块投资机会大于风险》

2022-12-31 

3、《电子专题报告：持仓占比环比

降幅收窄，设备零部件材料受青

睐》2022-11-20   

 

▌ 2022Q4 主动偏股公募基金持股电子行业占比持续

回落 

回望 2022 年，电子行业在经历了 2022Q1 深度回调、2022Q2
小幅修复后再次进入震荡行情，行业总市值及估值在 8 月末

见顶后回调，10 月末二次触底回升。根据申万一级分类来
看，2022Q4 主动偏股公募基金重仓持股市值前三行业分别是
食品饮料、电力设备、医药生物，行业重仓占比分别为
8.20%、7.12%、5.74%；行业持仓环比增幅前三的行业为医药
生物、传媒、计算机，持仓环比增加 0.93pct、0.79pct、
0.54pct；电子行业重仓占比 4.35%，环比减少 0.41pct，持
仓占比连续三个季度下行。从市值绝对金额来看，2022Q4 主
动偏股公募基金重仓持股电子行业市值回落至 1227.90 亿
元，同比降低 47.12%，环比降低 6.01%。 

▌ 半导体行业配置排名维持第一，上游设备、材料

配置比例降低 

从申万电子二级分类来看，主动偏股公募基金中半导体行业
的配置比例及市值仍在电子行业中排名第一，但配置比例环
比下滑。 2022Q4 电子细分行业配置比例分别是半导体
2.94%、消费电子 0.58%、元件 0.41%、光学光电子 0.22%、
电子化学品 0.16%、其他电子 0.03%；与 2022Q3 对比来看，
元件板块配置比例增加，消费电子、光学光电子板块配置比
例持平，半导体、电子化学品 II、其他电子 II 配置比例下
滑；与 2021Q4 相比，除电子化学品 II 外，其余细分板块持
仓比例均显著降低。从市值来看，2022Q4 半导体、电子化学
品 II 板块市值降低，元件、光学光电子板块小幅提升；与
2021Q4 相比，2022Q4 电子化学品 II 板块持仓市值绝对值增

幅达到 22.70%，其余板块持仓市值均有所下滑。 

从申万电子三级分类来看，主动偏股公募基金中，2022Q4 数
字芯片设计的配置比例及市值位居一位，但配比及市值持续
下滑，模拟芯片设计、消费电子零部件及组装行业配置比例
分列二、三。与 2022Q3 对比来看，电子行业上游设备、材料
及零部件板块配置比例均下滑，其中半导体设备行业配置比
例环比降低 0.31pct，配置比例绝对值降幅最大，电子化学
品 III、半导体材料配置比例环比降低 0.09pct、0.11pct。
从申万电子三级行业持仓总市值来看，半导体材料、电子化
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学品 III 市值环比增加，其他申万三级电子行业市值均降
低，其中半导体材料、半导体设备、电子化学品 III 行业持
仓市值环比降幅明显。 

▌ 立讯精密获得主动偏股公募基金青睐 

2022Q4，主动偏股公募基金前十大重仓股中，持有基金数量
前五的电子股票分别为立讯精密、紫光国微、纳思达、北方
华创、圣邦股份，与 2022Q3 相比，江丰电子滑出前五，持有
基金数量降至 15 支，圣邦电子重回前五。从持仓市值来看，
与 2022Q3 相比，法拉电子、江丰电子、长川科技持仓市值滑
出前 15，澜起科技、斯达半导、三环集团进入前 15。前 15
个股持仓总市值为 825.34亿元。 

▌ 行业评级及投资策略 

2022 年电子行业整体表现弱势。截止 2022 年 12 月 31 日，
电子行业指数（申万）累计跌幅为 36.5%，仅在 6-8 月份有
一定的反弹，全年呈现波浪式下跌，大幅弱于沪深 300 指
数。我们认为，随着 2022 年全年周期下行，板块进入周期底
部，目前板块成长逻辑已由周期下行向周期复苏转变。 

半导体方面，我们从三个维度做了复盘，随着 2022 年行业下
行，2023 年将是半导体制造业的投资低点，同时库存周期来
看，2022Q4 开始行业进入到主动去库存周期，库存底部预计
在 23Q2-Q3 到来，从景气周期来看，行业利润在 22 年开始下

行，业绩底预计在 22Q4-23Q1 到来，行业底部信号清晰，
2023 迎来周期复苏。半导体设计我们建议把握三条主线：景
气持续，新能源革命持续深化，关注汽车电动化、光伏、储
能（模拟、功率（SIC））及军工特种领域；景气开启，安全
成为二十大重点定调的发展方向以及汽车智能化网联化继续
升级，关注信创服务器+汽车智能化领域（算力芯片、SOC、
MCU、存储、以太网 PHY），景气反转，随着疫情管控放开，
消费将重回复苏，关注消费相关领域（射频、数字 AIoT）。
随着海外管制越来越严格，自主可控是本土半导体发展的长
期主基调，尤其上游半导体制造和材料领域，建议关注供应
链安全背景下的半导体设备和材料以及国产化空间同样巨大
的通用测试测量仪器的细分市场。 

消费电子方面，手机 PC 依旧缺乏创新，Counterpoint 预计
在 2023 年上半年，智能手机行业将持续表现不佳，Q3 预计
有所反弹，预计 2023 全年出货量 12.62 亿部，与 2022 年基
本持平。创新相对较强的折叠屏手机销售较好，但还难以成
为主流。2023 年苹果发布 MR 产品将进一步丰富 VRAR 的品牌
阵营，带动行业生态发展，另外新冠后期健康监测是刚性需
求，有望带动智能手表等可穿戴类电子产品消费继续增长。
智慧城市和地产复苏也会带来 IoT 市场的回暖。因此整机方
面我们建议关注 IoT，VRAR 以及智能手表等可穿戴类赛道。
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被动元器件和 PCB 方面库存从 22Q3 开始出现拐点，随着 23
年需求复苏将有望迎来行业反弹，激光设备产业链也会受益
于下游积极复工复产周期向上。 

汽车电子方面，智能化进一步升级，新能源变革带来供应链
的革命，大量消费电子公司进入汽车电子领域，随着新能
源，在车载光学、车用元件、智能座舱、结构件等领域绽放
光彩。汽车电子我们建议关注三条主线：光学方面，汽车辅
助驾驶的普及推动车载镜头及激光雷达市场快速成长，相应
的光学镜头及模组，激光雷达的光学元件及模组均保持快速
增长态势；智能化带来汽车电路显著增加，车用 PCB 需求大
幅增长，车规级 PCB 核心玩家有望充分受益；新能源车或电

池相关结构件或模组存在增量需求，切入核心车厂和电池厂
商供应链的公司值得关注。 

回望 2022 年，景气下行给半导体产业带来巨大压力，需求减
弱叠加库存高企导致供过于求。展望 2023 年，供给端上游资
本开支有望明显减弱，库存也将逐步下降。需求端国内疫情
管控放开后经济重回健康良性循环状态，下游需求有望快速
回升，叠加美国加息放缓，我们预计 2023 年行业供需关系将
显著改善。我们判断“投资底+库存底+业绩底”的三重周期
底都将在 2023 年到来，电子行业迎来良好的中长期投资布局
机会，建议重点关注，我们给予电子行业“推荐”评级。  

 

▌ 风险提示 

经济景气度下行风险、晶圆代工产能不足风险、下游需求不
及预期风险、海外政策风险、原材料价格大幅波动风险、重
点关注公司业绩不及预期风险等。 

 

重点关注公司及盈利预测  

公司代码 名称 
2023-02-21 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2021 2022E 2023E 2021 2022E 2023E 

002036.SZ 联创电子 13.65 0.11 0.28 0.56 124.09 48.75 24.38 买入 

002222.SZ 福晶科技 17.44 0.45 0.49 0.55 38.76 35.59 31.71 买入 

002241.SZ 歌尔股份 21.67 1.25 1.25 1.47 17.34 17.34 14.74 买入 

002371.SZ 北方华创 239.05 2.05 3.39 4.66 116.61 70.52 51.30 买入 

002407.SZ 多氟多 36.10 1.64 2.65 4.33 22.01 13.62 8.34 买入 

300223.SZ 北京君正 76.60 1.92 2.42 3.15 39.90 31.65 24.32 买入 

300354.SZ 东华测试 46.12 0.58 1.05 1.48 79.52 43.92 31.16 买入 

300408.SZ 三环集团 33.18 1.05 1.02 1.30 31.60 32.53 25.52 买入 

300567.SZ 精测电子 63.96 0.69 1.02 1.37 92.70 62.71 46.69 买入 

300604.SZ 长川科技 46.09 0.36 0.94 1.40 128.03 49.03 32.92 买入 

300655.SZ 晶瑞电材 15.59 0.59 0.30 0.44 26.42 51.97 35.43 买入 

300661.SZ 圣邦股份 163.14 2.96 2.69 3.36 55.11 60.65 48.55 买入 

300782.SZ 卓胜微 121.00 6.40 2.32 3.08 18.91 52.16 39.29 买入 

300909.SZ 汇创达 37.14 1.48 1.08 1.64 25.09 34.39 22.65 买入 
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600171.SH 上海贝岭 19.34 1.02 0.93 1.13 18.96 20.80 17.12 买入 

600460.SH 士兰微 34.32 1.07 1.05 1.33 32.07 32.69 25.80 买入 

600563.SH 法拉电子 153.09 3.69 4.48 5.75 41.49 34.17 26.62 买入 

600641.SH 万业企业 18.18 0.39 0.50 0.63 46.62 36.36 28.86 买入 

600703.SH 三安光电 19.69 0.29 0.26 0.36 67.90 75.73 54.69 买入 

600745.SH 闻泰科技 57.31 2.10 2.13 2.77 27.29 26.91 20.69 买入 

603501.SH 韦尔股份 89.23 5.11 4.08 5.15 17.46 21.87 17.33 买入 

603738.SH 泰晶科技 26.90 1.23 0.87 1.10 21.87 30.92 24.45 买入 

603893.SH 瑞芯微 81.40 1.44 1.07 1.80 56.53 76.07 45.22 买入 

603986.SH 兆易创新 108.85 3.50 3.98 4.93 31.10 27.35 22.08 买入 

605111.SH 新洁能 82.02 2.90 2.17 3.16 28.28 37.80 25.96 买入 

605358.SH 立昂微 45.85 1.31 1.50 2.03 35.00 30.57 22.59 买入 

688012.SH 中微公司 108.02 1.64 2.02 2.60 65.87 53.48 41.55 买入 

688036.SH 传音控股 85.84 4.88 3.68 4.54 17.59 23.33 18.91 买入 

688037.SH 芯源微 208.97 0.92 2.08 2.63 227.14 100.47 79.46 买入 

688052.SH 纳芯微 309.50 2.95 3.02 4.73 104.92 102.48 65.43 买入 

688072.SH 拓荆科技-U 270.12 0.72 1.73 2.80 375.17 156.14 96.47 买入 

688110.SH 东芯股份 29.45 0.59 0.85 1.20 49.92 34.65 24.54 买入 

688112.SH 鼎阳科技 83.82 0.76 1.31 1.91 110.29 63.98 43.88 买入 

688120.SH 华海清科 245.58 2.48 4.18 6.31 99.02 58.75 38.92 买入 

688261.SH 东微半导 242.00 2.91 4.22 5.76 83.16 57.35 42.01 买入 

688268.SH 华特气体 77.20 1.08 2.03 2.41 71.48 38.03 32.03 买入 

688283.SH 坤恒顺维 63.09 0.81 0.96 1.42 77.89 65.72 44.43 买入 

688337.SH 普源精电-U 99.65 -0.04 0.75 1.48 -2491.25 132.87 67.33 买入 

688372.SH 伟测科技 109.80 2.02 2.80 3.95 54.36 39.21 27.80 买入 

688439.SH 振华风光 106.80 1.18 1.50 2.33 90.51 71.20 45.84 买入 

688536.SH 思瑞浦 260.32 5.53 6.30 10.46 47.07 41.32 24.89 买入 

688628.SH 优利德 39.47 0.99 1.33 1.72 39.87 29.68 22.95 买入 

688711.SH 宏微科技 81.20 0.70 0.69 1.07 116.00 117.68 75.89 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 5 

诚信、专业、稳健、高效 

 

 

正文目录 

1、 2012-2022Q4 电子行业市值及市盈率情况 ................................................... 7 

2、 2022Q4 主动偏股公募基金重仓电子行业配置及变化 .......................................... 8 

3、 2015-2022Q4 主动偏股公募基金重仓电子行业情况 ........................................... 10 

4、 2022Q4 主动偏股公募基金电子细分行业配置比例及持仓总市值分析 ............................ 11 

5、 2022Q4 主动偏股公募基金重仓个股情况汇总 ................................................ 17 

6、 行业评级及投资策略 ..................................................................... 18 

7、 风险提示............................................................................... 20 

图表目录 

图表 1：2012-2022Q4 申万一级电子行业市值（亿元）及市盈率（TTM，倍） ..................... 7 

图表 2：2012-2022Q4 申万二级电子行业市值（亿元） ........................................ 7 

图表 3：2012-2022Q4 申万二级电子市盈率（TTM，倍） ....................................... 8 

图表 4：2022Q4 与 2022Q3 主动偏股公募基金行业配置占比（%） ............................... 8 

图表 5：2022Q4 与 2021Q4 主动偏股公募基金行业配置占比（%） ............................... 9 

图表 6：2022Q4 与 2022Q3 主动偏股公募基金行业持仓环比（%） ............................... 9 

图表 7：2015Q1-2022Q4 主动偏股公募基金电子行业持仓总市值（亿元）及占比（%） ............. 10 

图表 8：2015Q1-2022Q4 主动偏股公募基金电子行业持仓占比及季度变化 ........................ 10 

图表 9：22Q3-22Q4 申万电子二级行业配置比例（%） ......................................... 11 

图表 10：22Q3-22Q4 申万电子二级行业持仓市值（亿元） ..................................... 11 

图表 11：22Q3-22Q4 申万电子二级行业配置比例环比（%） .................................... 11 

图表 12：22Q3-22Q4 申万电子二级行业持仓市值环比（%） .................................... 11 

图表 13：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业配置比例（%） ...................................... 12 

图表 14：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业持仓总市值（亿元） ................................. 12 

图表 15：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业配置比例同比（%） .................................. 12 

图表 16：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业持仓总市值同比（%） ................................ 12 

图表 17：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业配置比例（%） .................................. 13 

图表 18：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业配置环比（%） .................................. 13 

图表 19：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业持仓总市值（亿元） ............................. 14 

图表 20：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业持仓总市值环比（%） ............................ 14 

图表 21：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业配置比例（%） .................................. 15 

图表 22：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业配置同比（%） .................................. 15 

图表 23：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业持仓总市值（亿元） ............................. 16 

图表 24：2022Q4 及 2021Q4 申万三级行业持仓总市值同比（%） ................................ 16 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 6 

诚信、专业、稳健、高效 

 

图表 25：2022Q4 主动偏股公募基金持仓电子股持有数量前 15 ................................. 17 

图表 26：2022Q4 主动偏股公募基金持仓电子股持有市值前 15 ................................. 18 

图表 27：重点关注公司及盈利预测 ........................................................ 19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 7 

诚信、专业、稳健、高效 

 

1、 2012-2022Q4 电子行业市值及市盈率情况 

回望 2022 年，电子行业在经历了 2022Q1 深度回调、2022Q2 小幅修复后再次进入震荡

行情，行业总市值及估值在 8 月末见顶后回调，10 月末二次触底回升。2012-2022 年电子

行业市值总体维持增长态势，2020 年以来，在中美贸易摩擦及缺芯的背景下，电子行业股

票估值提升明显。 

图表 1：2012-2022Q4 申万一级电子行业市值（亿元）及市盈率（TTM，倍） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

从申万二级分类来看，自 2022年 4月末触底后，半导体及其他电子市值反弹绝对值幅

度较大，消费电子板块表现平平。从估值层面来看，半导体板块估值自 2021年中期开始调

整，2022Q1 板块平均估值较 2020年高位的 159倍已调整至 35倍，2022Q2小幅修复，2022

年 10月估值水平再度大幅回调至 30倍，随后震荡修复。自 2022 年 4月后，光学光电子板

块估值提升绝对值幅度最大。消费电子板块由于盈利能力承压，估值被动修复幅度较大。 

图表 2：2012-2022Q4 申万二级电子行业市值（亿元） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 3：2012-2022Q4 申万二级电子市盈率（TTM，倍） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

2、 2022Q4 主动偏股公募基金重仓电子行业

配置及变化 

2022Q4 主动偏股公募基金重仓持股电子行业占比排名第四，与前两个季度排名持平。

2022Q4 主动偏股公募基金重仓持股市值前三行业分别是食品饮料、电力设备、医药生物，

行业重仓占比分别为 8.20%、7.12%、5.74%；行业持仓环比增幅前三的行业为医药生物、传

媒、计算机，持仓环比增加 0.93pct、0.79pct、0.54pct；行业持仓环比降低前三的行业为

电力设备、食品饮料、有色金属，持仓环比减少 0.82pct、0.58pct、0.56pct。电子行业重

仓占比 4.35%，环比减少 0.41pct，持仓占比连续三个季度下行。 

图表 4：2022Q4 与 2022Q3 主动偏股公募基金行业配置占比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 5：2022Q4 与 2021Q4 主动偏股公募基金行业配置占比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 6：2022Q4 与 2022Q3 主动偏股公募基金行业持仓环比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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3、 2015-2022Q4 主动偏股公募基金重仓电子

行业情况 

2022Q4 主动偏股公募基金重仓持股电子行业市值及占比连续四个季度回落。2022Q4 主

动偏股公募基金重仓持股电子行业市值回落至 1227.90 亿元，同比降低 47.12%，环比降低

6.01%。 

图表 7：2015Q1-2022Q4 主动偏股公募基金电子行业持仓总市值（亿元）及占比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 8：2015Q1-2022Q4 主动偏股公募基金电子行业持仓占比及季度变化 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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4、 2022Q4 主动偏股公募基金电子细分行业

配置比例及持仓总市值分析 

从申万电子二级分类来看，主动偏股公募基金中半导体行业的配置比例及市值仍在电

子行业中排名第一，配置比例环比下滑。2022Q4 电子细分行业配置比例分别是半导体

2.94%、消费电子 0.58%、元件 0.41%、光学光电子 0.22%、电子化学品 0.16%、其他电子

0.03%，行业持仓总市值分别为 830.21 亿元、164.71 亿元、116.92 亿元、63.41 亿元、

44.82 亿元、7.83 亿元；与 2022Q3 对比来看，元件板块配置比例增加，消费电子、光学光

电子板块配置比例持平，半导体、电子化学品 II、其他电子 II 配置比例下滑；与 2021Q4

相比，除电子化学品 II 外，其余细分板块持仓比例均显著降低。从市值来看，2022Q4 半导

体、电子化学品 II 板块市值降低，元件、光学光电子板块小幅提升；与 2021Q4 相比，

2022Q4 电子化学品 II 板块持仓市值绝对值增幅达到 22.70%，其余板块持仓市值均有所下

滑。 

图表 9：22Q3-22Q4 申万电子二级行业配置比例（%）  图表 10：22Q3-22Q4 申万电子二级行业持仓市值（亿元） 

 

 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究  资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 11：22Q3-22Q4 申万电子二级行业配置比例环比（%）  图表 12：22Q3-22Q4 申万电子二级行业持仓市值环比（%） 

 

 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究  资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 13：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业配置比例（%）  图表 14：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业持仓总市值（亿

元） 

 

 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究  资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 15：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业配置比例同比

（%） 

 图表 16：22Q4 及 21Q4 申万电子二级行业持仓总市值同比

（%） 

 

 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究  资料来源：wind，华鑫证券研究 
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半导体材料、电子化学品 III 市值环比增加，其他申万三级电子行业持仓市值均降低，其

中半导体材料、半导体设备、电子化学品 III 行业持仓市值环比降幅明显，分别下降 43.42、

43.38%、33.34%。 

图表 17：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业配置比例（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 18：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业配置环比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 19：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业持仓总市值（亿元） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 20：2022Q4 及 2022Q3 申万电子三级行业持仓总市值环比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 21：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业配置比例（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 22：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业配置同比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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图表 23：2022Q4 及 2021Q4 申万电子三级行业持仓总市值（亿元） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 

 

图表 24：2022Q4 及 2021Q4 申万三级行业持仓总市值同比（%） 

 
资料来源：wind，华鑫证券研究 
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5、 2022Q4 主动偏股公募基金重仓个股情况

汇总 

2022Q4，在 2030 个主动偏股公募基金前十大重仓股中，持有基金数量前五的电子股票

分别为立讯精密、紫光国微、纳思达、北方华创、圣邦股份，与 2022Q3 相比，前五大电子

股的持有基金数量合计为 502 支，江丰电子滑出前五，持有基金数量降至 15 支，圣邦电子

重回前五。从持仓市值来看，与 2022Q3 相比，法拉电子、江丰电子、长川科技持仓市值滑

出前 15，澜起科技、斯达半导、三环集团进入前 15。前 15 个股持仓总市值为 825.34 亿元。 

图表 25：2022Q4 主动偏股公募基金持仓电子股持有数量前 15 

股票代码 股票简称 
持有基

金数量 

持股数量

(万股) 

季度持仓变

动(万股) 

持股占流

通股比(%) 

持股总市

值(亿元) 

持股市值占

基金净值比
(%) 

持股市值占基金

股票投资市值比
(%) 

002475.SZ 立讯精密 164 36802.46 9866.04 5.18 116.85 0.4142 0.4685 

002049.SZ 紫光国微 124 9612.79 641.10 11.31 126.72 0.4491 0.5081 

002180.SZ 纳思达 94 18061.81 2225.22 14.97 93.72 0.3322 0.3758 

002371.SZ 北方华创 61 2219.08 352.27 4.22 50.00 0.1772 0.2005 

300661.SZ 圣邦股份 59 7012.50 -237.84 20.76 120.98 0.4288 0.4851 

603986.SH 兆易创新 51 4872.22 388.63 7.35 49.93 0.1770 0.2002 

688008.SH 澜起科技 43 4294.89 3005.68 3.79 26.67 0.0945 0.1069 

300408.SZ 三环集团 40 7110.06 1615.34 3.84 21.83 0.0774 0.0876 

300782.SZ 卓胜微 33 3642.36 666.82 8.66 41.63 0.1476 0.1669 

688385.SH 复旦微电 31 2137.99 1046.00 6.90 14.88 0.0527 0.0596 

002384.SZ 东山精密 29 6371.78 2674.98 4.58 15.76 0.0559 0.0632 

002484.SZ 江海股份 28 5604.91 751.81 7.12 12.52 0.0444 0.0502 

688536.SH 思瑞浦 28 1533.87 256.86 23.37 42.24 0.1497 0.1694 

603290.SH 斯达半导 24 704.93 275.76 7.86 23.21 0.0823 0.0931 

300604.SZ 长川科技 23 1724.73 366.25 3.85 7.69 0.0273 0.0308 

资料来源：wind，华鑫证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 18 

诚信、专业、稳健、高效 

 

图表 26：2022Q4 主动偏股公募基金持仓电子股持有市值前 15 

股票代码 股票简称 
持有基

金数量 

持股数量

(万股) 

季度持仓变

动(万股) 

持股占流

通股比(%) 

持股总市

值(亿元) 

持股市值占

基金净值比
(%) 

持股市值占基金

股票投资市值比
(%) 

002049.SZ 紫光国微 124 9612.79 641.10 11.31 126.72 0.4491 0.5081 

300661.SZ 圣邦股份 59 7012.50 -237.84 20.76 120.98 0.4288 0.4851 

002475.SZ 立讯精密 164 36802.46 9866.04 5.18 116.85 0.4142 0.4685 

002180.SZ 纳思达 94 18061.81 2225.22 14.97 93.72 0.3322 0.3758 

002371.SZ 北方华创 61 2219.08 352.27 4.22 50.00 0.1772 0.2005 

603986.SH 兆易创新 51 4872.22 388.63 7.35 49.93 0.1770 0.2002 

600703.SH 三安光电 9 26019.56 2538.40 6.38 43.82 0.1553 0.1757 

688536.SH 思瑞浦 28 1533.87 256.86 23.37 42.24 0.1497 0.1694 

300782.SZ 卓胜微 33 3642.36 666.82 8.66 41.63 0.1476 0.1669 

688008.SH 澜起科技 43 4294.89 3005.68 3.79 26.67 0.0945 0.1069 

688012.SH 中微公司 17 2397.70 469.81 3.89 23.50 0.0833 0.0942 

688126.SH 
沪硅产业-

U 
4 13286.63 -167.22 8.38 23.40 0.0829 0.0938 

603290.SH 斯达半导 24 704.93 275.76 7.86 23.21 0.0823 0.0931 

300408.SZ 三环集团 40 7110.06 1615.34 3.84 21.83 0.0774 0.0876 

002938.SZ 鹏鼎控股 13 7593.51 482.98 3.39 20.84 0.0739 0.0835 

资料来源：wind，华鑫证券研究所 

6、 行业评级及投资策略 

行业回顾：整体板块全年弱势，周期下行转向周期复苏 

2022 年电子行业整体表现弱势。截止 2022 年 12 月 31 日，电子行业指数（申万）累计

跌幅为 36.5%，仅在 6-8 月份有一定的反弹，全年呈现波浪式下跌，大幅弱于沪深 300 指数。

我们认为，随着 2022 年全年周期下行，板块进入周期底部，目前板块成长逻辑已由周期下

行向周期复苏转变。 

半导体：投资底+库存底+业绩底已现，否极泰来 

我们从三个维度做了复盘，随着 2022 年行业下行，2023 年将是半导体制造业的投资低

点，同时库存周期来看，2022Q4 开始行业进入到主动去库存周期，库存底部预计在 23Q2-

Q3 到来，从景气周期来看，行业利润在 22 年开始下行，业绩底预计在 22Q4-23Q1 到来，行

业底部信号清晰，2023 迎来周期复苏。半导体设计我们建议把握三条主线：景气持续，新

能源革命持续深化，关注汽车电动化、光伏、储能（模拟、功率（SIC））及军工特种领域；

景气开启，安全成为二十大重点定调的发展方向以及汽车智能化网联化继续升级，关注信

创服务器+汽车智能化领域（算力芯片、SOC、MCU、存储、以太网 PHY），景气反转，随着

疫情管控放开，消费将重回复苏，关注消费相关领域（射频、数字 AIoT）。随着海外管制

越来越严格，自主可控是本土半导体发展的长期主基调，尤其上游半导体制造和材料领域，

建议关注供应链安全背景下的半导体设备和材料以及国产化空间同样巨大的通用测试测量

仪器的细分市场，核心公司请详见我们正文部分。 

消费电子：手机 PC依旧创新不足，关注 IoT/VR/可穿戴等新消费 

展望 2023年，手机 PC 依旧缺乏创新，Counterpoint 预计在 2023 年上半年，智能手机

行业将持续表现不佳，Q3 预计有所反弹，预计 2023 全年出货量 12.62 亿部，与 2022 年基
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本持平。创新相对较强的折叠屏手机销售较好，但还难以成为主流。2023 年苹果发布 MR 产

品将进一步丰富 VRAR 的品牌阵营，带动行业生态发展，另外新冠后期健康监测是刚性需求，

有望带动智能手表等可穿戴类电子产品消费继续增长。智慧城市和地产复苏也会带来 IoT

市场的回暖。因此整机方面我们建议关注 IoT，VRAR 以及智能手表等可穿戴类赛道。被动

元器件和 PCB 方面库存从 22Q3 开始出现拐点，随着 23 年需求复苏将有望迎来行业反弹，

激光设备产业链也会受益于下游积极复工复产周期向上，核心公司请详见我们正文部分。 

汽车电子：智能化进一步升级，新能源车带来产业增量 

新能源变革带来供应链的革命，大量消费电子公司进入汽车电子领域，随着新能源，

在车载光学、车用元件、智能座舱、结构件等领域绽放光彩。汽车电子我们建议关注三条

主线：光学方面，汽车辅助驾驶的普及推动车载镜头及激光雷达市场快速成长，相应的光

学镜头及模组，激光雷达的光学元件及模组均保持快速增长态势；智能化带来汽车电路显

著增加，车用 PCB 需求大幅增长，车规级 PCB 核心玩家有望充分受益；新能源车或电池相

关结构件或模组存在增量需求，切入核心车厂和电池厂商供应链的公司值得关注，核心公

司请详见我们正文部分。 

行业评级及投资策略 

回望 2022 年，景气下行给半导体产业带来巨大压力，需求减弱叠加库存高企导致供过

于求。展望 2023 年，供给端上游资本开支有望明显减弱，库存也将逐步下降。需求端国内

疫情管控放开后经济重回健康良性循环状态，下游需求有望快速回升，叠加美国加息放缓，

我们预计 2023 年行业供需关系将显著改善。我们判断“投资底+库存底+业绩底”的三重周

期底都将在 2023 年到来，电子行业迎来良好的中长期投资布局机会，建议重点关注，我们

给予电子行业“推荐”评级。 

图表 27：重点关注公司及盈利预测  

公司代码 名称 
2023-02-21 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2021 2022E 2023E 2021 2022E 2023E 

002036.SZ 联创电子 13.65 0.11 0.28 0.56 124.09 48.75 24.38 买入 

002222.SZ 福晶科技 17.44 0.45 0.49 0.55 38.76 35.59 31.71 买入 

002241.SZ 歌尔股份 21.67 1.25 1.25 1.47 17.34 17.34 14.74 买入 

002371.SZ 北方华创 239.05 2.05 3.39 4.66 116.61 70.52 51.30 买入 

002407.SZ 多氟多 36.10 1.64 2.65 4.33 22.01 13.62 8.34 买入 

300223.SZ 北京君正 76.60 1.92 2.42 3.15 39.90 31.65 24.32 买入 

300354.SZ 东华测试 46.12 0.58 1.05 1.48 79.52 43.92 31.16 买入 

300408.SZ 三环集团 33.18 1.05 1.02 1.30 31.60 32.53 25.52 买入 

300567.SZ 精测电子 63.96 0.69 1.02 1.37 92.70 62.71 46.69 买入 

300604.SZ 长川科技 46.09 0.36 0.94 1.40 128.03 49.03 32.92 买入 

300655.SZ 晶瑞电材 15.59 0.59 0.30 0.44 26.42 51.97 35.43 买入 

300661.SZ 圣邦股份 163.14 2.96 2.69 3.36 55.11 60.65 48.55 买入 

300782.SZ 卓胜微 121.00 6.40 2.32 3.08 18.91 52.16 39.29 买入 

300909.SZ 汇创达 37.14 1.48 1.08 1.64 25.09 34.39 22.65 买入 

600171.SH 上海贝岭 19.34 1.02 0.93 1.13 18.96 20.80 17.12 买入 

600460.SH 士兰微 34.32 1.07 1.05 1.33 32.07 32.69 25.80 买入 

600563.SH 法拉电子 153.09 3.69 4.48 5.75 41.49 34.17 26.62 买入 

600641.SH 万业企业 18.18 0.39 0.50 0.63 46.62 36.36 28.86 买入 

600703.SH 三安光电 19.69 0.29 0.26 0.36 67.90 75.73 54.69 买入 

600745.SH 闻泰科技 57.31 2.10 2.13 2.77 27.29 26.91 20.69 买入 
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公司代码 名称 2023-02-21 

股价 
EPS PE 投资评级 

603501.SH 韦尔股份 89.23 5.11 4.08 5.15 17.46 21.87 17.33 买入 

603738.SH 泰晶科技 26.90 1.23 0.87 1.10 21.87 30.92 24.45 买入 

603893.SH 瑞芯微 81.40 1.44 1.07 1.80 56.53 76.07 45.22 买入 

603986.SH 兆易创新 108.85 3.50 3.98 4.93 31.10 27.35 22.08 买入 

605111.SH 新洁能 82.02 2.90 2.17 3.16 28.28 37.80 25.96 买入 

605358.SH 立昂微 45.85 1.31 1.50 2.03 35.00 30.57 22.59 买入 

688012.SH 中微公司 108.02 1.64 2.02 2.60 65.87 53.48 41.55 买入 

688036.SH 传音控股 85.84 4.88 3.68 4.54 17.59 23.33 18.91 买入 

688037.SH 芯源微 208.97 0.92 2.08 2.63 227.14 100.47 79.46 买入 

688052.SH 纳芯微 309.50 2.95 3.02 4.73 104.92 102.48 65.43 买入 

688072.SH 拓荆科技-U 270.12 0.72 1.73 2.80 375.17 156.14 96.47 买入 

688110.SH 东芯股份 29.45 0.59 0.85 1.20 49.92 34.65 24.54 买入 

688112.SH 鼎阳科技 83.82 0.76 1.31 1.91 110.29 63.98 43.88 买入 

688120.SH 华海清科 245.58 2.48 4.18 6.31 99.02 58.75 38.92 买入 

688261.SH 东微半导 242.00 2.91 4.22 5.76 83.16 57.35 42.01 买入 

688268.SH 华特气体 77.20 1.08 2.03 2.41 71.48 38.03 32.03 买入 

688283.SH 坤恒顺维 63.09 0.81 0.96 1.42 77.89 65.72 44.43 买入 

688337.SH 普源精电-U 99.65 -0.04 0.75 1.48 -2491.25 132.87 67.33 买入 

688372.SH 伟测科技 109.80 2.02 2.80 3.95 54.36 39.21 27.80 买入 

688439.SH 振华风光 106.80 1.18 1.50 2.33 90.51 71.20 45.84 买入 

688536.SH 思瑞浦 260.32 5.53 6.30 10.46 47.07 41.32 24.89 买入 

688628.SH 优利德 39.47 0.99 1.33 1.72 39.87 29.68 22.95 买入 

688711.SH 宏微科技 81.20 0.70 0.69 1.07 116.00 117.68 75.89 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究 

 

7、 风险提示 

（1）经济景气度下行风险； 

（2）晶圆代工产能不足风险； 

（3）下游需求不及预期风险； 

（4）海外政策风险； 

（5）原材料价格大幅波动风险； 

（6）重点关注公司业绩不及预期风险等。 
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▌ 电子组介绍 
 
毛正：复旦大学材料学硕士，三年美国半导体上市公司工作经验，曾参与全球

领先半导体厂商先进制程项目，五年商品证券投研经验，2018-2020 年就职于

国元证券研究所担任电子行业分析师，内核组科技行业专家;2020-2021 年就职

于新时代证券研究所担任电子行业首席分析师，iFind 2020 行业最具人气分析

师，东方财富 2021 最佳分析师第二名;2021 年加入华鑫证券研究所担任电子行

业首席分析师。 

刘煜：新加坡南洋理工大学集成电路设计专业硕士，曾于中科寒武纪任芯片设

计工程师，2021年加入华鑫证券研究所，从事电子行业研究。 

赵心怡：香港中文大学电子工程学士，香港科技大学硕士，电子与金融复合背

景，2022年加入华鑫证券研究所，从事电子行业研究。 
 
 

▌ 证券分析师承诺 

本报告署名分析师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，以勤勉的职业态度，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。 

 

▌ 证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预测个股相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 买入 > 20% 

2 增持 10% — 0% 

3 中性 -10% — 10% 

4 卖出 < -10% 

行业投资评级说明： 

 投资建议 行业指数相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 推荐 > 10% 

2 中性 -10% — 10% 

3 回避 < -10% 

以报告日后的 12 个月内，预测个股或行业指数相对于相关证券市场主要指数

的涨跌幅为标准。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场

以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以道琼斯指数为基准。 



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 22 

诚信、专业、稳健、高效 

 

 

▌ 免责条款 

华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不

承担任何法律责任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾

问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调

整。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可

能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将

此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得

以任何形式刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫

证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华

鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成华鑫证券向发送本报告

的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报

告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留

随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫

证券研究报告。 
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