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[Table_Summary] 行业核心观点： 

SW 电子行业 23Q4基金重仓比例升至高位，超配比例同比、环比均上升。

SW 电子行业 2023 年 Q4 适配比例为 7.85%，环比+0.57pct，同比

+1.57pct，处于历史较高水平；基金重仓比例升至高位，达 13.96%，环

比+2.18pct，同比+5.77pct；基金重仓超配比例为 6.11%，环比+1.60pct，

同比+4.20pct。在智能手机、个人电脑等消费终端市场复苏转暖、AI算

力产业链加速建设、AI+创新终端逐步落地等因素的催化下，电子行业

整体盈利情况有望回升，较受基金机构青睐。 

投资要点： 

前十大重仓股组成较为稳定，多数标的 Q4行情表现较好。持股市值方面，

SW 电子行业 2023年 Q4基金重仓的前十个股分别为中芯国际、立讯精密、

中微公司、海光信息、澜起科技、北方华创、卓胜微、韦尔股份、传音控

股和兆易创新。行情表现方面，前十大重仓股中除了传音控股、兆易创新

外，其余重仓股均在 Q4实现上涨，上涨比例占前十大重仓股的 80%。 

加/减仓股环比变动较大，AI及消费电子产业链较受关注。从持股市值变

动看，SW电子行业 2023年 Q4基金重仓的前十大加仓股分别为海光信息、

立讯精密、澜起科技、通富微电、中芯国际、歌尔股份、卓胜微、TCL科

技、韦尔股份和北方华创，一方面是由于 AI产业链加速建设，分别位于

AI 芯片及先进封装赛道的海光信息及通富微电受到青睐；另一方面是在

下游终端复苏的背景下，在消费电子产品、手机射频芯片及面板等赛道的

立讯精密、歌尔股份、TCL科技、卓胜微及韦尔股份等受到基金机构的偏

好。对比近五季度 SW 电子行业基金加仓及减仓情况，加/减仓个股组成

变动相对较大，例如前十大减仓股中，华润微、长电科技和中微公司位列

前一季度的前十大加仓股，体现出基金重仓持股具有一定的周期性。 

消费电子板块配置偏好环比连续提升，基金抱团现象回暖。以 A 股为分

母，消费电子和元件板块 2023 年 Q3 基金重仓由低配转为超配，并在 Q4

继续提升超配比例，体现出基金对两个子板块配置偏好的提升，同时光学

光电子板块的低配幅度环比收窄，主要是受益于下游消费电子终端需求

的复苏。SW电子行业 2023年 Q4基金重仓前 5、10和 20个股的市值占比

环比分别+5.94%、+6.39%和+6.28%，整体来看抱团现象有所回暖。 

投资建议：从基金重仓配置偏好来看，半导体领域的配置偏好较为明显，

且消费电子领域的配置偏好持续提升。受终端复苏和科技创新双主线驱

动，消费电子、面板和 AI产业链景气度有望上行，建议关注消费电子产

业链复苏、AI+终端落地应用、AI算力产业链加速建设，以及面板行业盈

利回升带来的投资机遇。 

风险因素：终端需求不及预期；面板新技术渗透不及预期；市场竞争加

剧；国产 AI芯片研发进程不及预期；国产产品性能不及预期。 
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样本选取：以2021申万电子行业新分类作为样本，以全部基金（含已到期）作为持仓

对象，根据2024年1月28日从iFinD提取的数据，对SW电子行业2023年Q4基金重仓情况

进行分析。 

1    基金重仓比例升至高位，超配比例同比、环比均上升 

SW电子23Q4基金重仓比例升至高位，超配比例同比、环比均上升。适配比例方面，SW

电子行业2023年Q4适配比例为7.85%，环比+0.57pct，同比+1.57pct，处于历史较高

水平；基金重仓比例方面，SW电子行业2023年Q4基金重仓比例升至2013年以来的历史

高位，达13.96%，环比+2.18pct，同比+5.77pct；超配比例方面，SW电子行业2023年

Q4基金重仓超配比例为6.11%，环比+1.60pct，同比+4.20pct。SW电子行业2023年Q4

基金重仓比例升至历史高位，超配比例同比、环比均上升，主要是在智能手机、个人

电脑等消费终端市场复苏转暖、AI算力产业链加速建设、AI+创新终端逐步落地等因

素的催化下，电子行业整体盈利情况有望回升，较受基金机构青睐。 

图表1：SW 电子 2013-2023 年各季度基金重仓超/低配情况 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

SW电子行业2023年Q4基金超配比例处于近年Q4最高水平。SW电子行业2023年Q4基金

重仓超配比例为6.11%，同比+4.20pct，为近5年Q4最高水平。 

图表2：SW电子19-23年Q4基金重仓超/低配情况 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 
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SW电子行业2023年Q4基金重仓标的数量占比为67.23%，排名第10。从SW各一级行业

2023年Q4基金重仓的标的数量看，SW电子行业基金重仓的标的数量为318个，占行业

内标的总数的67.23%，占比在申万31个一级行业中排名第10，集中度处于中上游水平。 

图表3：各申万一级行业 2023 年 Q4 基金重仓标的数量及占比情况 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

2    前十大重仓股组成较为稳定，多数标的 Q4 行情表现较好 

基金偏好半导体行业，前十大重仓股中季度上涨的比例占80%。持股市值方面，SW电

子行业2023年Q4基金重仓的前十个股分别为中芯国际、立讯精密、中微公司、海光信

息、澜起科技、北方华创、卓胜微、韦尔股份、传音控股和兆易创新，由半导体和消

费电子领域的标的组成，其中半导体领域的标的占比80%。行情表现方面，前十大重

仓股中除了传音控股、兆易创新外，其余重仓股均在Q4实现上涨，上涨比例占前十大

重仓股的80%，其中区间涨幅最高达31.49%，对应标的为海光信息，其主营业务为研

发、设计和销售应用于服务器、工作站等计算、存储设备中的高端处理器，受益于AI

算力产业链的加速建设。 

图表4：23 年 Q4 前十大重仓股情况（按持股总市值排序） 

排序 代码 名称 
持股总市值

(万元) 

持有基金数

（个） 

季度涨跌幅

（%） 
所属二级行业 

1 688981.SH 中芯国际 3,224,600.96 244 3.66  半导体 

2 002475.SZ 立讯精密 3,155,018.72 973 15.53  消费电子 

3 688012.SH 中微公司 2,562,477.80 364 2.03  半导体 

4 688041.SH 海光信息 1,850,290.68 194 31.49  半导体 

5 688008.SH 澜起科技 1,832,016.72 244 18.23  半导体 

6 002371.SZ 北方华创 1,688,585.78 294 1.83  半导体 

7 300782.SZ 卓胜微 1,192,731.80 247 20.82  半导体 

8 603501.SH 韦尔股份 1,105,082.19 209 14.67  半导体 

9 688036.SH 传音控股 1,001,673.90 179 -3.04  消费电子 

10 603986.SH 兆易创新 944,894.57 178 -6.30  半导体 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

持有基金数较多的标的与按总市值排序前十标的重合率达80%。持股的基金数量方面， 

SW电子行业2023年Q4基金重仓持股基金数最多的前十个股分别为立讯精密、中微公
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司、北方华创、沪电股份、卓胜微、中芯国际、澜起科技、韦尔股份、TCL科技、海

光信息，由半导体、消费电子、元件和光学光电子领域组成，其中按持股基金数排序，

前十个股中有八家同时为按持股市值排序的前十大重仓股，重合率达80%。从行情表

现看，持股基金数前十大个股中，除沪电股份外，其余个股均在Q4实现上涨，区间涨

幅最高的标的亦为海光信息。 

图表5：23年Q4前十大重仓股情况（按持股基金数量排序） 

排序 代码 名称 
持有基金数

（个） 

持股总市值(万

元) 

持股总市值

排序 

季度涨跌幅

（%） 

所属二级行

业 

1 002475.SZ 立讯精密 973 3,155,018.72 2 15.53  消费电子 

2 688012.SH 中微公司 364 2,562,477.80 3 2.03  半导体 

3 002371.SZ 北方华创 294 1,688,585.78 6 1.83  半导体 

4 002463.SZ 沪电股份 273 839,327.16 12 -1.73  元件 

5 300782.SZ 卓胜微 247 1,192,731.80 7 20.82  半导体 

6 688981.SH 中芯国际 244 3,224,600.96 1 3.66  半导体 

7 688008.SH 澜起科技 244 1,832,016.72 5 18.23  半导体 

8 603501.SH 韦尔股份 209 1,105,082.19 8 14.67  半导体 

9 000100.SZ TCL 科技 199 554,286.07 16 5.39  光学光电子 

10 688041.SH 海光信息 194 1,850,290.68 4 31.49  半导体 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

对比近五个季度SW电子行业基金重仓情况，前十大重仓股组成较为稳定。中芯国际、

中微公司、立讯精密、北方华创、澜起科技和兆易创新6个标的连续五个季度位列前

十大重仓股，传音控股连续3个季度位列前十大重仓股。此外，韦尔股份在23Q4的持

股市值排名较Q3有所提升，卓胜微自22Q4后重回前十大重仓股之列，均受益于下游终

端的需求复苏。 

图表6：近五个季度电子行业前十大重仓股（按持股总市值排序） 

排序 22Q4 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 

1 紫光国微 中芯国际 中芯国际 中芯国际 中芯国际 

2 立讯精密 中微公司 中微公司 中微公司 立讯精密 

3 圣邦股份 立讯精密 北方华创 立讯精密 中微公司 

4 中芯国际 北方华创 立讯精密 北方华创 海光信息 

5 北方华创 澜起科技 工业富联 传音控股 澜起科技 

6 澜起科技 兆易创新 传音控股 澜起科技 北方华创 

7 兆易创新 圣邦股份 澜起科技 工业富联 卓胜微 

8 中微公司 紫光国微 兆易创新 兆易创新 韦尔股份 

9 三安光电 三安光电 寒武纪 紫光国微 传音控股 

10 卓胜微 寒武纪 紫光国微 韦尔股份 兆易创新 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

3    加/减仓股环比变动较大，消费电子产业链较受关注 

半导体仍是基金加仓首选方向，细分领域中AI及消费电子产业链较受关注。从持股市

值变动看，SW电子行业2023年Q4基金重仓的前十大加仓股分别为海光信息、立讯精密、

澜起科技、通富微电、中芯国际、歌尔股份、卓胜微、TCL科技、韦尔股份和北方华

创，由半导体、消费电子和光学光电子领域组成，其中半导体领域标的占比70%，一
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方面是由于AI产业链加速建设，分别位于AI芯片及先进封装赛道的海光信息及通富

微电受到青睐；另一方面是在下游终端复苏的背景下，在消费电子产品、手机射频芯

片及面板等赛道的立讯精密、歌尔股份、TCL科技、卓胜微及韦尔股份等受到基金机

构的偏好。综合持股数量变动和季度行情表现情况，SW电子行业2023年Q4前十大加仓

股均实现上涨，持股市值的增加主要是由于持股数量增加和股价上涨共同导致。 

图表7：23 年 Q4 前十大加仓股情况（按持股市值变动数值排序） 

排序 代码 名称 
持股市值变

动（万元） 

持股市值

排序 

季度持仓变

动（万股） 

季度涨跌幅

（%） 
所属二级行业 

1 688041.SH 海光信息 1,605,830.02 4 21,539.05 31.49  半导体 

2 002475.SZ 立讯精密 860,205.43 2 14,627.04 15.53  消费电子 

3 688008.SH 澜起科技 576,652.62 5 5,890.21 18.23  半导体 

4 002156.SZ 通富微电 372,357.92 15 14,475.77 20.61  半导体 

5 688981.SH 中芯国际 316,328.20 1 3,960.85 3.66  半导体 

6 002241.SZ 歌尔股份 289,812.08 27 13,183.10 33.14  消费电子 

7 300782.SZ 卓胜微 289,602.74 7 720.20 20.82  半导体 

8 000100.SZ TCL 科技 231,820.37 16 49,868.03 5.39  光学光电子 

9 603501.SH 韦尔股份 174,112.97 8 351.97 14.67  半导体 

10 002371.SZ 北方华创 163,361.59 6 551.42 1.83  半导体 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

加仓股个股组成变动相对较大，基金对消费电子产业链、先进封装等赛道加以重视。

按照持股市值变动值排序，过去5个季度中，SW电子行业基金重仓中加仓较多的标的

组成变动相对较大。SW电子行业2023年Q4前十大加仓股中，七成位列前十大重仓股，

其中中芯国际连续多个季度位列加仓股前十，主要受益于我国晶圆厂持续扩产、半导

体设备国产替代加速的需求提振；位于消费电子产业链的立讯精密、歌尔股份、卓胜

微及韦尔股份均受到基金的加仓配置；通富微电近几个季度以来首次进入前十大加

仓股，结合23Q1、23Q3基金对长电科技的持续加仓，可见基金机构对先进封装赛道逐

步加以重视；TCL科技亦是近几个季度以来首次进入前十大加仓股，体现了基金机构

对面板行业龙头的加仓配置。 

图表8：近五个季度电子行业前十大加仓股（按持股市值变动数值排序） 

排序 22Q4 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 

1 澜起科技 中微公司 工业富联 中芯国际 海光信息 

2 圣邦股份 寒武纪 北方华创 卓胜微 立讯精密 

3 立讯精密 中芯国际 传音控股 立讯精密 澜起科技 

4 中芯国际 沪电股份 中芯国际 沪电股份 通富微电 

5 传音控股 长电科技 拓荆科技 华润微 中芯国际 

6 卓胜微 三安光电 中微公司 中微公司 歌尔股份 

7 兆易创新 工业富联 华海清科 长电科技 卓胜微 

8 三环集团 芯原股份 韦尔股份 紫光国微 TCL 科技 

9 思瑞浦 北方华创 沪硅产业 兆易创新 韦尔股份 

10 东山精密 晶晨股份 雅克科技 江波龙 北方华创 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

多数前十大减仓股持股市值的减少受到了持股数量减少和股价下跌的双重影响。从

持股市值变动数值看，SW电子行业2023年Q4减仓的前十大个股分别为工业富联、华润
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微、紫光国微、传音控股、兆易创新、长电科技、芯原股份、雅克科技、闻泰科技、

中微公司，涉及领域包括半导体和消费电子，其中传音控股和中微公司减仓后仍然位

列前十大重仓股。综合持股数量变动和季度行情表现情况看，前十大减仓股持股市值

的减少多数受到了持股数量减少和股价下跌的双重影响,仅中微公司季度行情表现为

上涨，持股市值的减少仅受到持股数量减少的影响。 

图表9：23 年 Q4 前十大减仓股情况（按持股市值变动数值排序） 

排

序 
代码 名称 

持股市值变动

（万元） 

持股市值

排序 

季度持仓变动

（万股） 

季度涨跌

幅（%） 

所属二级行

业 

1 601138.SH 工业富联 -738,015.87 18 -30,007.44 -23.25  消费电子 

2 688396.SH 华润微 -562,542.43 94 -10,267.68 -17.38  半导体 

3 002049.SZ 紫光国微 -357,653.72 13 -1,542.41 -22.65  半导体 

4 688036.SH 传音控股 -332,436.95 9 -1,916.52 -3.04  消费电子 

5 603986.SH 兆易创新 -295,862.11 10 -2,356.50 -6.30  半导体 

6 600584.SH 长电科技 -273,263.93 22 -8,652.69 -2.10  半导体 

7 688521.SH 芯原股份 -216,041.07 73 -3,426.15 -16.66  半导体 

8 002409.SZ 雅克科技 -176,645.89 76 -2,606.74 -13.73  半导体 

9 600745.SH 闻泰科技 -122,392.49 51 -2,719.47 -3.07  半导体 

10 688012.SH 中微公司 -106,386.53 3 -1,044.63 2.03  半导体 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

对比近五个季度SW电子行业基金减仓情况，减仓股个股组成变动较大。按照持股市值

变动数值排序，SW电子行业2023年Q4的前十大减仓股环比变化较大,近五个季度前十

大减仓股名单重复率较低。其中，工业富联连续两个季度位列前十大减仓股，而华润

微、长电科技、中微公司位列2023年Q3的前十大加仓股，体现出基金重仓持股具有一

定的周期性。 

图表10：近五个季度电子行业前十大减仓股（按持股市值变动数值排序） 

排序 22Q4 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 

1 北方华创 紫光国微 圣邦股份 北方华创 工业富联 

2 紫光国微 立讯精密 三安光电 寒武纪 华润微 

3 歌尔股份 圣邦股份 澜起科技 东山精密 紫光国微 

4 海光信息 斯达半导 兆易创新 视源股份 传音控股 

5 江丰电子 法拉电子 紫光国微 三安光电 兆易创新 

6 长川科技 鹏鼎控股 士兰微 拓荆科技 长电科技 

7 雅克科技 复旦微电 鹏鼎控股 长川科技 芯原股份 

8 拓荆科技 思瑞浦 景旺电子 晶晨股份 雅克科技 

9 安集科技 纳芯微 东山精密 工业富联 闻泰科技 

10 华海清科 扬杰科技 京东方 A 华海清科 中微公司 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

4    子板块：半导体维持超配，消费电子及元件配置偏好提升 

以A股为分母，基金对半导体板块的配置偏好仍较明显，消费电子和元件的超配比例

连续环比提升。以全部A股为分母，计算分析电子各二级子行业的超/低配情况，其中，

半导体连续四个季度维持超配，且超配比例环比持续上升，显著高于其他子板块，体

现出基金较为明显的配置偏好，主要是由于AI算力产业链和半导体国产替代需求的
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高景气度。消费电子和元件板块2023年Q3基金重仓由低配转为超配，并在2023Q4继续

提升超配比例，体现出基金对两个子板块配置偏好的提升，同时光学光电子板块的低

配幅度环比收窄，主要是受益于下游消费电子终端需求的复苏。 

图表11：电子各子板块 23Q1-23Q4 基金重仓超/低配情况（以 A 股为分母） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

以SW电子行业为分母，消费电子板块低配幅度连续三个季度环比收窄。以SW电子行业

为分母计算分析电子各二级子行业的超/低配情况，半导体子板块2023年Q4维持超配，

但超配比例环比-0.34pct；消费电子板块维持低配，比例为7.68%，环比+0.17pct，

低配比例连续三个季度环比收窄，同时光学光电子板块低配比例亦大幅收窄1.05pct，

主要是受益于消费电子下游终端市场的需求复苏。 

图表12：电子各子板块 23Q1-23Q4 基金重仓超/低配情况（以电子行业为分母） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 

5    基金重仓配置集中度环比大幅提升，抱团现象回暖 

SW电子行业基金重仓配置集中度环比大幅提升，呈现较为明显的抱团现象。SW电子行业

2023年Q4基金重仓前5、10和20个股的市值占SW电子行业整体基金重仓市值的比例分

别为39.60%、58.21%和78.11%，环比分别+5.94%、+6.39%和+6.28%，同比分别+0.41%、

-0.51%和+2.78%，整体来看抱团现象有所回暖。 
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图表13：近五个季度电子行业基金重仓前 5、10、20大重仓股市值占比情况（按持股市值排序） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

6    投资建议 

从基金重仓配置偏好来看，半导体领域的配置偏好较为明显，且消费电子领域的配置

偏好持续提升。受终端复苏和科技创新双主线驱动，消费电子、面板和AI产业链景气

度有望上行，建议关注消费电子产业链复苏、AI+终端落地应用、AI算力产业链加速

建设，以及面板行业盈利回升带来的投资机遇。 

7    风险提示 

终端需求不及预期；面板新技术渗透不及预期；市场竞争加剧；国产AI芯片研发进程

不及预期；国产产品性能不及预期。 
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