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军工行业 2024 年四季度公募基金持仓分析     

机构减配至历史低位；或为行业底部重要信号 
 

 2025 年 02 月 10 日 

 

➢ 投资建议 

近期，公募基金 2024 年年报披露完毕。4Q24，主动型基金超配军工幅度

环比减少 0.34ppt 至 0.08ppt，持续进行减配且减配幅度在所有行业中居前。我

们更新观点如下：1）主动型基金超配军工幅度在 3Q22 达到峰值后，呈现持续

下降趋势。在 2Q24 有所回升后，3Q24~4Q24 连续两个季度超配幅度下滑，趋

近于零。2）主动型基金重仓军工市值减去主题基金持仓市值后，基本接近零。

上述两点或为行业底部的特征。3）国企在行业内占据主导地位，且为机构重点

配置的对象。4）主动型基金在 4Q22~3Q24 连续八个季度减仓信息化后，4Q24

开始对其加仓。 

➢ 持仓分析 

主动型基金重仓军工市值连续两个季度减少。4Q24：1）主动型基金重仓军

工市值环比减少 19.3%至 361 亿元，连续两个季度环比减少。值得注意的是，

军工主题基金规模环比减少 1.65%至 349 亿元。两个数据对比可知，非主题基

金的主动型基金持有军工已非常少。2）主动型基金超配民生军工成份股幅度环

比减少 0.34ppt至 0.08ppt，呈流出态势，减配幅度在中信一级行业中排名 5/30。

3）主动型基金持仓前十五大股票市值占其持仓总市值 74.02%，环比减少

1.60ppt，行业集中度持续保持在较高水平（70%以上）。 

国企在行业内有主导地位；主动型基金开始加仓信息化板块。4Q24，主动

型基金持仓市值占比：1）企业属性角度：国企（中央+地方）占比达到 76%，

彰显其在行业内的主导地位。2）产业链环节角度：上游占比最高，达到 42%；

总装总成次之，为 36%。3）细分板块角度：航空（35%）、信息化（23%）、新

材料（18%）占比居前三，合计达到 77%。4）加仓/减仓角度：主动型基金加

仓兵器、信息化；减仓无人机、航空、航天、新材料、舰船、锻造与成型等。主

动型基金在连续八个季度减仓信息化后，在 4Q24 对其进行加仓。 

机构重仓偏好出现变化，加仓新域新质方向。4Q24：1）重仓数量角度：中

国船舶连续七个季度居首。从变化角度看，中航高科、航发动力、睿创微纳、火

炬电子、西部材料是增加的前五名。2）重仓市值角度：中国船舶、中航光电、

中航沈飞连续八个季度位列重仓市值前五。从变化角度看，航发动力、国睿科技、

西部材料、洪都航空、中航高科位列市值增加前五。3）重仓市值占流通市值比

的变化角度：西部材料、航宇科技、晶品特装、国睿科技、长盈通增加居前。 

➢ 建议关注 

4Q24 主动型基金持仓军工情况处于历史低位，或为行业底部重要信号。我

们认为，2025 年行业有望出现全领域复苏和结构性机会，中长期向好趋势不变。

24 年业绩预告已在一定程度上释放风险，需求端恢复在即，建议底部布局： 

1）白马龙头：中航沈飞、中航西飞、洪都航空、中航高科、航发动力、中

航光电、西部超导等；2）制导装备：菲利华、新雷能、长盈通、北方导航、盟

升电子、智明达等；3）“两机”相关：华秦科技、火炬电子、应流股份、万泽股

份、航宇科技、航材股份、航亚科技等；4）国企改革：国博电子、中航机载、

光电股份、航天电子等。新域新质：1）新装备：铂力特、西部材料、广联航空；

2）商业航天：陕西华达、上海瀚讯等；3）低空经济：中科星图、莱斯信息、国

睿科技、航天南湖、航天环宇等；4）无人系统：晶品特装、内蒙一机、睿创微

纳、纵横股份、中无人机、航天彩虹、振芯科技、芯动联科等。 

➢ 风险提示：订单恢复时间不确定、行业政策变化、数据和结论滞后等。     
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1 连续两个季度减配军工，或为行业底部重要信号 

样本：公募基金 2024 年年报披露完毕，我们将民生军工股票池作为统计对象，

对公募基金在军工行业的持仓情况及变化趋势进行分析。 

全部基金 4Q24 超配军工幅度环比减少 0.22ppt 至 0.02ppt。4Q24，全部

基金重仓持股 2.96 万亿元（3Q24 为 3.16 万亿元），其中，重仓军工市值为 828

亿元（3Q24 为 938 亿元），占全部基金重仓总市值比例为 2.80%，占比环比减少

0.17ppt，3Q24~4Q24 连续两个季度环比减少。4Q24 全部基金超配/低配军工

幅度为 0.02ppt，环比减少 0.22ppt，超配幅度已处于较低水平（基本可认为不超

配）。 

主动型基金 4Q24 超配军工幅度环比减少 0.34ppt 至 0.08ppt。4Q24，主

动型公募基金重仓持股 1.26 万亿元（3Q24 为 1.42 万亿元），其中，重仓军工市

值为 361 亿元（3Q24 为 448 亿元）。1）主动型基金重仓军工市值（361 亿元）

在全部基金重仓军工市值（828 亿元）中占比 43.65%，占比环比减少 4.09ppt；

2）主动型基金重仓军工市值（361 亿元）在主动型基金重仓总市值（1.26 万亿元）

中占比 2.86%，占比环比减少 0.30ppt。如果考虑主题基金持仓市值 349 亿元，

对比可知主动型基金重仓军工市值已经非常低了。历史上，主动型基金对军工行

业连续七个季度（4Q18~2Q20）低配，如果范围放宽一些，是连续十六个季度

（3Q16~2Q20）低配。3Q20 首度超配，超配幅度为 0.36ppt。3Q20~4Q24，

主动型基金连续十八个季度超配军工，其中，超配幅度在 3Q22 创下历史新高，

达到 2.87ppt。1Q24 超配幅度为 0.44ppt，环比减少 0.67ppt；2Q24 超配幅度

为 0.77ppt，环比增加 0.32ppt；3Q24 超配幅度为 0.42ppt，环比减少 0.34ppt；

4Q24 超配幅度为 0.08ppt（基本可认为不超配），环比减少 0.34ppt。 

图1：4Q24 主动型基金重仓军工 361 亿元，占重仓总市值 2.86%；超配幅度为 0.08ppt 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 
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主动型基金 4Q24 超配/低配军工行业排名 10/30。4Q24，在中信一级行业

中，1）主动型基金对民生军工成份股的超配/低配幅度排名是 10/30（1Q24~3Q24

排名分别是 12/30、10/30、11/30），2024 年四个季度排名较为稳定。2）主动

型基金对中信国防军工行业的超配/低配幅度排名是 16/30（1Q24~3Q24 排名分

别是 16/30、13/30、14/30），2024 年四个季度排名较为稳定。 

图2：4Q24 主动型基金对民生军工成份股的超配/低配幅度在中信一级行业中排名 10/30（3Q24 排名 11/30） 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

主动型基金 4Q24 减配军工行业幅度居前。4Q24，在中信一级行业中，主动

型基金对 15 个行业增配，对 15 个行业减配，具体看，1）主动型基金对民生军

工成份股超配/低配幅度的环比变化为-0.34ppt，减配幅度排名是 5/30。2）主动

型基金对中信国防军工行业超配/低配幅度的环比变化为-0.07ppt，增配/减配幅

度排名是 18/30。 

图3：4Q24 主动型基金对民生军工成份股的超配/低配幅度的环比变化为-0.34ppt，减配幅度排名 5/30 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 
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4Q24 军工主题基金规模环比减少 1.65%至 349 亿元。截至 2024 年 12 月

31 日，我们统计的主动型军工主题基金规模合计为 349 亿元，较 2024 年 9 月

30 日的 354 亿元减少 1.65%，较 2021 年 12 月 31 日的 608 亿元（历史最高）

减少 42.65%。2022 年以来，军工主题基金规模呈减少趋势，但 2024 年下半年

已有企稳态势。 

4Q24 军工主题基金重仓 71 支股票。4Q24，军工主题基金重仓于 71 支股票

（1Q24~3Q24 分别重仓 71、56、63 支），前十支重仓股票市值合计占主题基金

资产净值比例平均为 62.13%，占比环比增加 2.71ppt，连续三个季度占比环比增

加，集中度持续提升。 

具体看，8 家军工主题基金持有中航沈飞、中航西飞；7 家持有航发动力、中

航光电、航天电器、中航高科；6 家持有中国动力；5 家持有航发控制、中国船舶、

中航重机；3 家持有中船防务、菲利华、国博电子、寒武纪-U、航材股份、西部

超导；2 家持有北方导航、中直股份、西部材料、图南股份、国睿科技、海格通信、

中航电测、中简科技、中国重工、睿创微纳、航天电子、中科星图。 

图4：4Q24 主动型军工主题基金规模环比减少 1.65%至 349 亿元 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 
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军工行业主题基金规模(亿元)

2015年牛市到来，规模迅速扩大

3Q15~2Q20规模总体平稳；其中1Q20出

现下滑，2Q20恢复至此前平均水平

3Q21规模下滑；4Q21规模为1Q14以来最高，

达608亿元；1Q22规模下滑至529亿元

4Q22开始连续7个季度下滑，规模

由4Q22的531亿元下滑至2Q24的

320亿元，下降幅度为44%

4Q24规模同比减少

1.65%至349亿元
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4Q24 主动型基金重仓集中度环比减少 1.60ppt 至 74.02%。4Q24，主动型

基金持仓前十五支股票市值占其持仓总市值的 74.02%，环比减少 1.60ppt，集中

度虽然环比减少但始终保持在较高水平（70%以上）。 

3Q24→4Q24 持仓市值占比环比增幅居前的有：航发动力（4.0% → 8.4%，

+4.4ppt）；国睿科技（0.1% → 3.2%，+3.1ppt）；洪都航空（2.1% → 4.8%，

+2.7ppt）；西部材料（0.1% → 2.6%，+2.5ppt）；睿创微纳（4.1% → 6.5%，

+2.4ppt）。 

3Q24→4Q24 持仓市值占比环比降幅较多的有：中国船舶（12.7% → 7.7%，

-5.0ppt）；紫光国微（3.7% → 1.0%，-2.7ppt）；中国重工（3.7% → 1.3%，-2.4ppt）；

铂力特（2.2% → 0.2%，-2.0ppt）；菲利华（3.8% → 2.1%，-1.7ppt）。 

图5：4Q24 主动型基金行业重仓股结构（按持股市值）  图6：3Q24 主动型基金行业重仓股结构（按持股市值） 

 

 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院  资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

中航光电, 10.0%

航发动力, 8.4%

中国船舶, 7.7%

睿创微纳, 6.5%

中航沈飞, 6.2%

中国动力, 5.3%

中航高科, 5.1%

洪都航空, 4.8%振华科技, 3.9%
国睿科技, 3.2%

中航西飞, 2.8%

航天电器, 2.7%

西部材料, 2.6%

火炬电子, 2.6%

光威复材, 2.2%

其他, 26.0%

中国船舶, 12.7%

中航光电, 11.6%

中航沈飞, 6.8%

中国动力, 4.9%

航天电器, 4.2%

睿创微纳, 4.1%

航发动力, 4.0%

振华科技, 3.9%
菲利华, 3.8%紫光国微, 3.7%

中国重工, 3.7%

光威复材, 3.5%

中航西飞, 3.1%

图南股份, 2.9%

中航重机, 2.8%

其他, 24.4%
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2 主动型基金重仓归类分析：国企持续占主导地位；

4Q24 开始加仓信息化板块 

全部基金：4Q24，1）产业链环节：上游市值占比最高（39.0%），总装总成

次之（38.5%）；2）企业属性：中央国有企业市值占比最高（76%），民营企业次

之（19%）；3）细分板块：航空（40%）、新材料（19%）、信息化（17%）持仓

市值占比居前三，合计达到 76%。4Q24，从持股市值占流动市值比例的角度看，

全部基金加仓信息化（+0.37ppt）、兵器（+0.17ppt）板块；减仓无人机（-0.15ppt）、

航空（-0.25ppt）、航天（-0.64ppt）、新材料（-1.31ppt）、舰船（-1.70ppt）、

锻造与成型（-2.14ppt）等板块。2Q24~4Q24，全部基金连续三个季度加仓兵

器板块；4Q22~3Q24，全部基金在连续八个季度减仓信息化板块后，在 4Q24

加仓。 

主动型基金：4Q24，1）产业链环节：上游市值占比最高（42%），总装总成

次之（36%）；2）企业属性：中央国有企业市值占比最高（70%），民营企业次之

（24%）；3）细分板块：航空（35%）、信息化（23%）、新材料（18%）持仓市

值占比居前三，合计达到 77%。4Q24，从持股市值占流动市值比例的角度看，主

动型基金加仓兵器（+0.18ppt）、信息化（+0.10ppt）板块；减仓无人机（-0.02ppt）、

航空（-0.17ppt）、航天（-0.44ppt）、新材料（-0.96ppt）、舰船（-0.99ppt）、

锻造与成型（-1.99ppt）等板块。4Q22~3Q24，主动型基金连续八个季度减仓

信息化板块后，4Q24 开始加仓。 

图7：4Q24 全部基金重仓归类分析  图8：4Q24 主动型基金重仓归类分析 

 

 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院  资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24/亿元 占比 QoQ/亿元 4Q24 QoQ

产业链环节

上游 323 39.0% -54 5.4% -1.35ppt

总装总成 319 38.5% -61 3.8% -0.63ppt

配套 123 14.8% 12 2.5% 0.04ppt

分系统 62 7.4% -5 2.8% -0.24ppt

其他 2 0.2% -3 1.1% -1.91ppt

公司属性

中央国有企业 632 76.3% -87 4.1% -0.60ppt

民营企业 158 19.1% -28 3.1% -0.97ppt

地方国有企业 38 4.6% 4 3.0% 0.33ppt

细分行业

航空 334 40.4% -6 5.4% -0.25ppt

新材料 154 18.6% -9 5.5% -1.31ppt

信息化 139 16.8% 25 3.2% 0.37ppt

舰船 127 15.4% -88 3.2% -1.70ppt

航天 39 4.8% -11 1.6% -0.64ppt

锻造与成型 25 3.0% -18 3.3% -2.14ppt

兵器 7 0.8% 1 1.1% 0.17ppt

无人机 1 0.1% -0.4 0.2% -0.15ppt

其他 1 0.2% -3.3 0.5% -1.17ppt

持股总市值 持股市值占流通市值比

4Q24/亿元 占比 QoQ/亿元 4Q24 QoQ

产业链环节

上游 152 42.0% -47 2.5% -1.03ppt

总装总成 131 36.2% -27 1.6% -0.28ppt

配套 54 14.9% -6 1.1% -0.23ppt

分系统 25 6.8% -4 1.1% -0.20ppt

其他 0.5 0.1% -3 0.3% -2.02ppt

公司属性

中央国有企业 254 70.3% -70 1.7% -0.47ppt

民营企业 86 23.9% -21 1.7% -0.67ppt

地方国有企业 21 5.7% 5 1.6% 0.39ppt

细分行业

航空 127 35.1% -7 2.0% -0.17ppt

信息化 84 23.3% 10 2.0% 0.10ppt

新材料 66 18.2% -14 2.4% -0.96ppt

舰船 58 16.0% -50 1.5% -0.99ppt

航天 14 3.9% -9 0.6% -0.44ppt

锻造与成型 9 2.5% -16 1.2% -1.99ppt

兵器 3 0.8% 1 0.5% 0.18ppt

无人机 0.3 0.1% -0.04 0.1% -0.02ppt

其他 0.3 0.1% -3 0.1% -0.98ppt

持股市值占流通市值比持股总市值
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3 主动型基金重仓数量分析：4Q24 加仓中航高科、

航发动力、睿创微纳等 

4Q24，全部基金：1）重仓基金数量 TOP5：中国船舶（169 支）、中航光电

（134 支）、航发动力（122 支）、中航沈飞（120 支）、中航高科（99 支）。2）

重仓基金数量增加 TOP5：中航高科（+44 支）、中国动力（+26 支）、火炬电子

（+22 支）、光启技术（+17 支）、国睿科技（+17 支）、西部材料（+17 支）。3）

重仓基金数量减少 TOP5：中国船舶（-210 支）、中国重工（-67 支）、中航光电

（-48 支）、航天电器（-38 支）、菲利华（-37 支）。 

4Q24，主动型基金：1）重仓基金数量 TOP5：中国船舶（74 支）、中航光

电（55 支）、航发动力（50 支）、中航高科（46 支）、中航沈飞（46 支）、中国动

力（46 支）。4Q24，航发动力、中航高科新进前五；中国重工掉出前五。2）重

仓基金数量增加 TOP5：中航高科（+21 支）、航发动力（+15 支）、睿创微纳（+14

支）、火炬电子（+14 支）、西部材料（+14 支）。3Q24~4Q24，主动型基金连续

两个季度加仓睿创微纳。3）重仓基金数量减少 TOP5：中国船舶（-97 支）、中国

重工（-33 支）、中航光电（-32 支）、航天电器（-20 支）、中航沈飞（-19 支）。

3Q24~4Q24，主动型基金连续两个季度减仓中国船舶、中国重工、中航沈飞。 

图9：4Q24 主动型基金重仓数量前二十：中国船舶连续七个季度居首；中航光电、中航沈飞连续七个季度排进前五 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

600150.SH 中国船舶 74 171 -97 27.8 56.7 -29.0 1.7% 3.0% -1.3ppt

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

600893.SH 航发动力 50 35 15 30.3 18.0 12.3 2.7% 1.6% 1.1ppt

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

600760.SH 中航沈飞 46 65 -19 22.3 30.7 -8.4 1.6% 2.4% -0.8ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

000768.SZ 中航西飞 34 42 -8 9.9 13.9 -4.0 1.3% 1.8% -0.5ppt

600765.SH 中航重机 24 27 -3 4.8 12.5 -7.7 1.6% 4.2% -2.6ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

300699.SZ 光威复材 24 23 1 8.1 15.6 -7.5 2.8% 5.8% -2.9ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

688122.SH 西部超导 15 22 -7 3.1 7.6 -4.6 1.1% 2.5% -1.4ppt

601989.SH 中国重工 15 48 -33 4.6 16.4 -11.8 0.4% 1.3% -0.9ppt

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

000738.SZ 航发控制 14 15 -1 3.5 3.0 0.5 1.2% 1.0% 0.2ppt

002465.SZ 海格通信 13 12 1 1.4 0.5 0.9 0.5% 0.2% 0.3ppt

300114.SZ 中航电测 13 9 4 3.0 1.6 1.5 0.7% 0.5% 0.2ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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图10：4Q24 主动型基金重仓数量增加前二十：中航高科、航发动力、睿创微纳排名居前 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

 

图11：4Q24 主动型基金重仓数量减少前二十：中国船舶、中国重工、中航光电排名居前 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

600893.SH 航发动力 50 35 15 30.3 18.0 12.3 2.7% 1.6% 1.1ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

600562.SH 国睿科技 12 6 6 11.6 0.6 11.0 4.7% 0.3% 4.4ppt

300114.SZ 中航电测 13 9 4 3.0 1.6 1.5 0.7% 0.5% 0.2ppt

688084.SH 晶品特装 8 4 4 1.9 0.7 1.2 9.0% 4.2% 4.7ppt

688270.SH 臻镭科技 8 4 4 2.6 1.0 1.6 5.1% 2.5% 2.6ppt

300101.SZ 振芯科技 7 3 4 7.7 5.5 2.2 6.3% 5.5% 0.7ppt

688507.SH 索辰科技 6 2 4 0.2 0.8 -0.6 0.8% 3.2% -2.4ppt

300474.SZ 景嘉微 5 1 4 0.5 0.1 0.4 0.2% 0.05% 0.1ppt

600118.SH 中国卫星 5 1 4 0.3 0.04 0.3 0.1% 0.01% 0.1ppt

002625.SZ 光启技术 4 1 3 0.4 0.3 0.1 0.05% 0.1% -0.03ppt

688375.SH 国博电子 3 0 3 0.01 - 0.01 0.01% - 0.01ppt

300922.SZ 天秦装备 3 0 3 0.01 0.00 0.01 0.1% 0.0% 0.1ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

600150.SH 中国船舶 74 171 -97 27.8 56.7 -29.0 1.7% 3.0% -1.3ppt

601989.SH 中国重工 15 48 -33 4.6 16.4 -11.8 0.4% 1.3% -0.9ppt

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

600760.SH 中航沈飞 46 65 -19 22.3 30.7 -8.4 1.6% 2.4% -0.8ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

600685.SH 中船防务 6 21 -15 0.2 6.7 -6.5 0.1% 3.0% -2.9ppt

688333.SH 铂力特 5 20 -15 0.8 10.0 -9.2 0.8% 7.1% -6.3ppt

600435.SH 北方导航 4 15 -11 0.8 1.8 -1.0 0.5% 1.1% -0.6ppt

300775.SZ 三角防务 1 12 -11 0.1 2.2 -2.1 0.1% 1.5% -1.4ppt

000768.SZ 中航西飞 34 42 -8 9.9 13.9 -4.0 1.3% 1.8% -0.5ppt

688122.SH 西部超导 15 22 -7 3.1 7.6 -4.6 1.1% 2.5% -1.4ppt

300855.SZ 图南股份 7 14 -7 6.8 12.8 -6.0 10.5% 16.4% -5.9ppt

0317.HK 中船防务 5 11 -6 1.0 1.0 0.03 1.1% 0.9% 0.2ppt

688568.SH 中科星图 6 11 -5 2.8 2.6 0.3 1.0% 1.3% -0.2ppt

002049.SZ 紫光国微 5 10 -5 3.8 16.6 -12.8 0.7% 3.1% -2.4ppt

688510.SH 航亚科技 2 6 -4 0.02 0.4 -0.3 0.0% 0.8% -0.8ppt

600765.SH 中航重机 24 27 -3 4.8 12.5 -7.7 1.6% 4.2% -2.6ppt

688281.SH 华秦科技 9 12 -3 4.3 6.3 -2.1 9.5% 14.0% -4.6ppt

600416.SH 湘电股份 2 5 -3 3.3 3.9 -0.7 2.2% 2.5% -0.3ppt

300354.SZ 东华测试 2 5 -3 0.2 2.8 -2.5 0.8% 9.3% -8.5ppt

301050.SZ 雷电微力 1 4 -3 0.03 0.2 -0.1 0.03% 0.2% -0.2ppt

002111.SZ 威海广泰 1 4 -3 0.04 0.3 -0.3 0.1% 0.6% -0.6ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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4 主动型基金重仓市值分析：中国船舶、中航光电、

中航沈飞连续八个季度位列重仓市值前五 

4Q24，全部基金：1）重仓市值 TOP5：中航光电（75 亿）、航发动力（73

亿）、中航沈飞（72 亿）、中国船舶（64 亿）、中航西飞（44 亿）。2）重仓市值增

加 TOP5：中航高科（+15.4 亿）、国睿科技（+13.6 亿）、西部材料（+12.7 亿）、

光启技术（+12.1 亿）、航发动力（+10.9 亿）。3）重仓市值减少 TOP5：中国船

舶（-57.7 亿）、中航光电（-25.2 亿）、菲利华（-22.8 亿）、中国重工（-18.8 亿）、

航天电器（-16.5 亿）。 

4Q24，主动型基金：1）重仓市值 TOP5：中航光电（36 亿）、航发动力（30

亿）、中国船舶（28 亿）、睿创微纳（24 亿）、中航沈飞（22 亿）。1Q23~4Q24，

中国船舶、中航光电、中航沈飞连续八个季度位列重仓市值前五。2）重仓市值增

加 TOP5：航发动力（+12.3 亿）、国睿科技（+11.0 亿）、西部材料（+9.0 亿）、

洪都航空（+7.9 亿）、中航高科（+6.3 亿）。3）重仓市值减少 TOP5：中国船舶

（-29.0 亿）、中航光电（-15.7 亿）、紫光国微（-12.8 亿）、中国重工（-11.8 亿）、

菲利华（-9.3 亿）。 

图12：4Q24 主动型基金重仓市值前二十：中国船舶、中航光电、中航沈飞连续八个季度位列重仓市值前五 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

600893.SH 航发动力 50 35 15 30.3 18.0 12.3 2.7% 1.6% 1.1ppt

600150.SH 中国船舶 74 171 -97 27.8 56.7 -29.0 1.7% 3.0% -1.3ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

600760.SH 中航沈飞 46 65 -19 22.3 30.7 -8.4 1.6% 2.4% -0.8ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

000733.SZ 振华科技 8 8 0 13.9 17.4 -3.4 6.0% 7.2% -1.2ppt

600562.SH 国睿科技 12 6 6 11.6 0.6 11.0 4.7% 0.3% 4.4ppt

000768.SZ 中航西飞 34 42 -8 9.9 13.9 -4.0 1.3% 1.8% -0.5ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

300699.SZ 光威复材 24 23 1 8.1 15.6 -7.5 2.8% 5.8% -2.9ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

300101.SZ 振芯科技 7 3 4 7.7 5.5 2.2 6.3% 5.5% 0.7ppt

300855.SZ 图南股份 7 14 -7 6.8 12.8 -6.0 10.5% 16.4% -5.9ppt

688563.SH 航材股份 5 3 2 5.4 5.5 -0.2 8.3% 8.8% -0.4ppt

600765.SH 中航重机 24 27 -3 4.8 12.5 -7.7 1.6% 4.2% -2.6ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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图13：4Q24 主动型基金重仓市值增加前二十：洪都航空连续两个季度位列前五 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

 

图14：4Q24 主动型基金重仓市值减少前二十：中国船舶、中航光电、紫光国微排名居前 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

600893.SH 航发动力 50 35 15 30.3 18.0 12.3 2.7% 1.6% 1.1ppt

600562.SH 国睿科技 12 6 6 11.6 0.6 11.0 4.7% 0.3% 4.4ppt

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

688239.SH 航宇科技 7 6 1 3.4 0.8 2.6 6.3% 1.5% 4.7ppt

300101.SZ 振芯科技 7 3 4 7.7 5.5 2.2 6.3% 5.5% 0.7ppt

000519.SZ 中兵红箭 3 1 2 2.2 0.01 2.2 1.1% 0.004% 1.1ppt

688270.SH 臻镭科技 8 4 4 2.6 1.0 1.6 5.1% 2.5% 2.6ppt

300114.SZ 中航电测 13 9 4 3.0 1.6 1.5 0.7% 0.5% 0.2ppt

688084.SH 晶品特装 8 4 4 1.9 0.7 1.2 9.0% 4.2% 4.7ppt

300777.SZ 中简科技 7 5 2 1.9 0.9 0.9 1.6% 0.8% 0.8ppt

002465.SZ 海格通信 13 12 1 1.4 0.5 0.9 0.5% 0.2% 0.3ppt

688143.SH 长盈通 1 1 0 0.8 0.001 0.8 3.6% 0.0% 3.6ppt

601890.SH 亚星锚链 2 3 -1 0.8 0.2 0.6 1.1% 0.2% 0.8ppt

000738.SZ 航发控制 14 15 -1 3.5 3.0 0.5 1.2% 1.0% 0.2ppt

300474.SZ 景嘉微 5 1 4 0.5 0.1 0.4 0.2% 0.05% 0.1ppt

001270.SZ 铖昌科技 1 0 1 0.3 - 0.3 0.9% - 0.9ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

600150.SH 中国船舶 74 171 -97 27.8 56.7 -29.0 1.7% 3.0% -1.3ppt

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

002049.SZ 紫光国微 5 10 -5 3.8 16.6 -12.8 0.7% 3.1% -2.4ppt

601989.SH 中国重工 15 48 -33 4.6 16.4 -11.8 0.4% 1.3% -0.9ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

688333.SH 铂力特 5 20 -15 0.8 10.0 -9.2 0.8% 7.1% -6.3ppt

600760.SH 中航沈飞 46 65 -19 22.3 30.7 -8.4 1.6% 2.4% -0.8ppt

600765.SH 中航重机 24 27 -3 4.8 12.5 -7.7 1.6% 4.2% -2.6ppt

300699.SZ 光威复材 24 23 1 8.1 15.6 -7.5 2.8% 5.8% -2.9ppt

600685.SH 中船防务 6 21 -15 0.2 6.7 -6.5 0.1% 3.0% -2.9ppt

300855.SZ 图南股份 7 14 -7 6.8 12.8 -6.0 10.5% 16.4% -5.9ppt

688122.SH 西部超导 15 22 -7 3.1 7.6 -4.6 1.1% 2.5% -1.4ppt

000768.SZ 中航西飞 34 42 -8 9.9 13.9 -4.0 1.3% 1.8% -0.5ppt

000733.SZ 振华科技 8 8 0 13.9 17.4 -3.4 6.0% 7.2% -1.2ppt

603267.SH 鸿远电子 0 1 -1 - 2.8 -2.8 - 3.2% -3.2ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

300354.SZ 东华测试 2 5 -3 0.2 2.8 -2.5 0.8% 9.3% -8.5ppt

300775.SZ 三角防务 1 12 -11 0.1 2.2 -2.1 0.1% 1.5% -1.4ppt

688281.SH 华秦科技 9 12 -3 4.3 6.3 -2.1 9.5% 14.0% -4.6ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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5 主动型基金重仓流通占比分析：4Q24 西部材料、

航宇科技、晶品特装占比增幅居前 

4Q24，全部基金：1）流通占比 TOP5：西部材料（18.2%）、华秦科技（18.1%）、

睿创微纳（14.4%）、航材股份（13.1%）、图南股份（11.7%）。2）流通占比增幅

TOP5：西部材料（+14.1ppt）、国睿科技（+5.4ppt）、晶品特装（+5.2ppt）、

航宇科技（+4.8ppt）、长盈通（+3.5ppt）。3）流通占比降幅 TOP5：东华测试

（-9.8ppt）、菲利华（-9.3ppt）、铂力特（-7.1ppt）、图南股份（-6.4ppt）、航

天电器（-5.4ppt）。 

4Q24，主动型基金：1）流通占比 TOP5：西部材料（11.1%）、睿创微纳（11.0%）、

图南股份（10.5%）、华秦科技（9.5%）、晶品特装（9.0%）。图南股份连续七个

季度位列前五。2）流通占比增幅 TOP5：西部材料（+10.3ppt）、航宇科技

（+4.7ppt）、晶品特装（+4.7ppt）、国睿科技（+4.4ppt）、长盈通（+3.6ppt）。

3）流通占比降幅 TOP5：东华测试（-8.5ppt）、铂力特（-6.3ppt）、图南股份

（-5.9ppt）、华秦科技（-4.6ppt）、菲利华（-3.8ppt）。 

图15：4Q24 主动型基金重仓市值占流通市值比前二十：图南股份连续七个季度位列前五 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

300855.SZ 图南股份 7 14 -7 6.8 12.8 -6.0 10.5% 16.4% -5.9ppt

688281.SH 华秦科技 9 12 -3 4.3 6.3 -2.1 9.5% 14.0% -4.6ppt

688084.SH 晶品特装 8 4 4 1.9 0.7 1.2 9.0% 4.2% 4.7ppt

688563.SH 航材股份 5 3 2 5.4 5.5 -0.2 8.3% 8.8% -0.4ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

300101.SZ 振芯科技 7 3 4 7.7 5.5 2.2 6.3% 5.5% 0.7ppt

688239.SH 航宇科技 7 6 1 3.4 0.8 2.6 6.3% 1.5% 4.7ppt

000733.SZ 振华科技 8 8 0 13.9 17.4 -3.4 6.0% 7.2% -1.2ppt

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

688270.SH 臻镭科技 8 4 4 2.6 1.0 1.6 5.1% 2.5% 2.6ppt

600562.SH 国睿科技 12 6 6 11.6 0.6 11.0 4.7% 0.3% 4.4ppt

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

688143.SH 长盈通 1 1 0 0.8 0.001 0.8 3.6% 0.01% 3.6ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

300593.SZ 新雷能 4 4 0 1.6 1.4 0.2 3.2% 2.6% 0.6ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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图16：4Q24 主动型基金重仓市值占流通市值比增幅前二十：西部材料、航宇科技、晶品特装占比增幅居前 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

 

图17：4Q24 主动型基金重仓市值占流通市值比降幅前二十：东华测试、铂力特、图南股份占比降幅居前 

 
资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 

  

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

002149.SZ 西部材料 15 1 14 9.6 0.6 9.0 11.1% 0.8% 10.3ppt

688239.SH 航宇科技 7 6 1 3.4 0.8 2.6 6.3% 1.5% 4.7ppt

688084.SH 晶品特装 8 4 4 1.9 0.7 1.2 9.0% 4.2% 4.7ppt

600562.SH 国睿科技 12 6 6 11.6 0.6 11.0 4.7% 0.3% 4.4ppt

688143.SH 长盈通 1 1 0 0.8 0.001 0.8 3.6% 0.01% 3.6ppt

603678.SH 火炬电子 17 3 14 9.5 3.8 5.6 6.8% 3.3% 3.5ppt

688270.SH 臻镭科技 8 4 4 2.6 1.0 1.6 5.1% 2.5% 2.6ppt

600316.SH 洪都航空 17 9 8 17.4 9.5 7.9 7.6% 5.3% 2.3ppt

600862.SH 中航高科 46 25 21 18.4 12.1 6.3 5.2% 4.1% 1.2ppt

600893.SH 航发动力 50 35 15 30.3 18.0 12.3 2.7% 1.6% 1.1ppt

000519.SZ 中兵红箭 3 1 2 2.2 0.01 2.2 1.1% 0.004% 1.1ppt

001270.SZ 铖昌科技 1 0 1 0.3 0.0 0.3 0.9% - 0.9ppt

601890.SH 亚星锚链 2 3 -1 0.8 0.2 0.6 1.1% 0.2% 0.8ppt

300777.SZ 中简科技 7 5 2 1.9 0.9 0.9 1.6% 0.8% 0.8ppt

300101.SZ 振芯科技 7 3 4 7.7 5.5 2.2 6.3% 5.5% 0.7ppt

688002.SH 睿创微纳 41 27 14 23.5 18.2 5.3 11.0% 10.3% 0.7ppt

300593.SZ 新雷能 4 4 0 1.6 1.4 0.2 3.2% 2.6% 0.6ppt

688636.SH 智明达 2 0 2 0.2 0.0 0.2 0.5% - 0.5ppt

688543.SH 国科军工 4 3 1 0.4 0.2 0.2 0.9% 0.5% 0.4ppt

688523.SH 航天环宇 2 0 2 0.1 0.0 0.1 0.3% - 0.3ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元

4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ 4Q24 3Q24 QoQ

300354.SZ 东华测试 2 5 -3 0.2 2.8 -2.5 0.8% 9.3% -8.5ppt

688333.SH 铂力特 5 20 -15 0.8 10.0 -9.2 0.8% 7.1% -6.3ppt

300855.SZ 图南股份 7 14 -7 6.8 12.8 -6.0 10.5% 16.4% -5.9ppt

688281.SH 华秦科技 9 12 -3 4.3 6.3 -2.1 9.5% 14.0% -4.6ppt

300395.SZ 菲利华 24 40 -16 7.8 17.1 -9.3 4.0% 7.8% -3.8ppt

002025.SZ 航天电器 18 38 -20 9.7 19.0 -9.3 4.4% 7.5% -3.1ppt

300699.SZ 光威复材 24 23 1 8.1 15.6 -7.5 2.8% 5.8% -2.9ppt

600685.SH 中船防务 6 21 -15 0.2 6.7 -6.5 0.1% 3.0% -2.9ppt

600765.SH 中航重机 24 27 -3 4.8 12.5 -7.7 1.6% 4.2% -2.6ppt

002049.SZ 紫光国微 5 10 -5 3.8 16.6 -12.8 0.7% 3.1% -2.4ppt

688507.SH 索辰科技 6 2 4 0.2 0.8 -0.6 0.8% 3.2% -2.4ppt

688122.SH 西部超导 15 22 -7 3.1 7.6 -4.6 1.1% 2.5% -1.4ppt

300775.SZ 三角防务 1 12 -11 0.1 2.2 -2.1 0.1% 1.5% -1.4ppt

002179.SZ 中航光电 55 87 -32 36.2 51.9 -15.7 4.5% 5.8% -1.3ppt

600150.SH 中国船舶 74 171 -97 27.8 56.7 -29.0 1.7% 3.0% -1.3ppt

000733.SZ 振华科技 8 8 0 13.9 17.4 -3.4 6.0% 7.2% -1.2ppt

601989.SH 中国重工 15 48 -33 4.6 16.4 -11.8 0.4% 1.3% -0.9ppt

600760.SH 中航沈飞 46 65 -19 22.3 30.7 -8.4 1.6% 2.4% -0.8ppt

688510.SH 航亚科技 2 6 -4 0.02 0.4 -0.3 0.0% 0.8% -0.8ppt

600482.SH 中国动力 46 62 -16 19.2 22.0 -2.8 3.5% 4.1% -0.7ppt

重仓市值占流通市值比
证券代码 证券简称

持有基金数量/支 持股总市值/亿元
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6 北上资金分析：连续四个季度持仓中国船舶最多；

4Q24 加仓高德红外最多 

沪（深）股通：1）自由流通股占比 TOP5：中国船舶（6.5%）、高德红外（4.6%）、

航发动力（4.4%）、西部超导（4.4%）、抚顺特钢（3.5%）。2）自由流通股占比

增幅 TOP5：高德红外（+0.7ppt）、合众思壮（+0.7ppt）、睿创微纳（+0.7ppt）、

华秦科技（+0.6ppt）、航宇科技（+0.6ppt）。3）自由流通股占比降幅 TOP5：

陕西华达（-2.1ppt）、利君股份（-1.5ppt）、湘电股份（-1.5ppt）、七一二（-1.4ppt）、

光启技术（-1.3ppt）。 

图18：4Q24 沪深股通持股占比前十公司  图19：4Q24 沪深股通持股占比前十公司市值 

 

 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院  资料来源：wind，ifind，民生证券研究院   注：市值统计截至 2024/12/31 

 

图20：4Q24 沪深股通持股占比增幅前十公司  图21：4Q24 沪深股通持股占比降幅前十公司 

 

 

 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院  资料来源：wind，ifind，民生证券研究院 
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7 风险提示 

1）订单恢复时间不确定：行业产品的采购和交付一般具有较强计划性和确定

性，但产业链上、中、下游环节产能扩张不顺、技术开发进度不及预期等原因均

有可能导致产品的生产及交付受阻，当前订单恢复的时间仍有不确定性。 

2）行业政策变化：行业中企业产销规模及经营模式一定程度上取决于宏观政

策，政策调整或对企业造成直接影响。 

3）数据和结论滞后：由于 2024 年年报基金持仓数据披露完毕的时间相比于

上季度末（即 2024 年 12 月 31 日）有一定滞后性，因此基于此数据进行的分析

和结论，也具有一定的滞后性，需注意此滞后性对投资带来的影响。 
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