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[Table_Summary] 行业核心观点： 

SW 电子 2025Q2基金重仓比例、超配比例环比上升。适配比例方面，SW

电子行业 2025年 Q2适配比例为 8.95%，环比-0.14pct，同比+0.89pct，

仍处于历史较高水平；基金重仓比例方面，SW 电子行业 2025 年 Q2 基

金重仓比例为 17.22%，环比+0.19pct，同比+2.58pct；超配比例方面，

SW 电子行业 2025年 Q2基金重仓超配比例为 8.27%，环比+0.33pct，同

比+1.68pct。 

投资要点： 

2025Q2基金机构关注 AI算力建设及半导体自主可控，AI PCB 为主要加

仓方向。按持股市值来看，SW 电子行业 2025 年 Q2基金重仓的前十个股

分别为中芯国际、寒武纪、海光信息、北方华创、中微公司、澜起科技、

立讯精密、胜宏科技、兆易创新和沪电股份。从基金加仓标的看，AI 算

力建设和半导体自主可控方向较受机构关注，前十大加仓股分别为胜宏

科技、沪电股份、澜起科技、兆易创新、华虹公司、生益电子、工业富联、

源杰科技、寒武纪和安集科技。1）AI算力建设，胜宏科技、沪电股份及

生益电子均为国内 PCB 龙头厂商，澜起科技为国内内存接口芯片龙头厂

商，工业富联为 AI服务器制造龙头厂商，源杰科技为国内光芯片龙头厂

商，寒武纪为国内 AI芯片龙头厂商，均受益于 AI算力产业链加速建设；

2）半导体自主可控，华虹公司为国内晶圆制造龙头厂商之一，安集科技

为半导体材料领先厂商，受益于半导体供应链自主可控及国产替代需求

的提振。 

元件板块超配比例大幅提升，基金重仓配置前五集中度有所下降。以全

部 A 股为分母，元件板块 2025Q2 超配比例为 1.07%，环比大幅上升

0.75pct，主要系 AI PCB方向较受基金机构关注。SW电子行业 2025年 Q2

基金重仓前 5 个股的市值占 SW 电子行业整体基金重仓市值的比例为

36.72%，环比-2.78pct，基金重仓配置前五大重仓股的集中度环比有所下

滑，表明基金配置呈现多元化趋势。 

投资建议：从基金重仓配置偏好来看，AI 算力建设和半导体自主可控为

基金机构重点关注的方向。1）AI 算力建设，AI 浪潮持续推进并迈入大

推理时代，算力建设推动 PCB 等产业链公司业绩转好，建议关注算力产

业链业绩较好的龙头公司；同时，国内互联网厂商资本开支加速，国产算

力需求旺盛，建议关注国产算力产业链的投资机遇。2）半导体自主可控，

在科技摩擦加剧的背景下，国内半导体厂商有望加快攻克重要领域“卡脖

子”技术，推动产业链供应链自主可控，国产替代需求有望进一步提升，

建议关注半导体自主可控的投资机遇。 

风险因素：中美科技摩擦加剧；技术研发进程不及预期；国产产品性能不

及预期；终端需求不及预期；市场竞争加剧；数据统计误差。 
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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2025年7月29日从iFinD提取的数据，对SW电子行业2025年Q2基金重仓情况

进行分析。 

1    电子基金重仓及超配比例环比上升，均创近十年季度新高 

SW电子2025Q2基金重仓比例、超配比例环比上升。适配比例方面，SW电子行业2025年

Q2适配比例为8.95%，环比-0.14pct，同比+0.89pct，仍处于历史较高水平；基金重

仓比例方面，SW电子行业2025年Q2基金重仓比例为17.22%，环比+0.19pct，同比

+2.58pct；超配比例方面，SW电子行业2025年Q2基金重仓超配比例为8.27%，环比

+0.33pct，同比+1.68pct。 

图表1：SW 电子 2015-2025 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2025年Q2基金超配比例处于近年Q2最高水平。SW电子行业2025年Q2基金

重仓超配比例为8.27%，同比+1.68pct，为近5年Q2最高水平。 

图表2：SW电子2021-2025年Q2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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2    前十大重仓股组成较为稳定，PCB 行业标的行情表现较好 

从持股市值排序看，半导体行业标的仍为机构主要配置方向，元件行业标的季度行情

表现较好。持股市值方面，SW电子行业2025年Q2基金重仓的前十个股分别为中芯国际、

寒武纪、海光信息、北方华创、中微公司、澜起科技、立讯精密、胜宏科技、兆易创

新和沪电股份，由半导体、消费电子和元件领域的标的组成，其中前六大持仓均为半

导体行业标的。行情表现方面，前十大重仓股有六个标的在Q2实现上涨，其中区间涨

幅表现最好的两个标的为胜宏科技和沪电股份，均为印制电路板龙头企业，受益于AI

算力产业链的加速建设。 

图表3：2025 年 Q2 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 4,142,831.60 404 -1.30  半导体 

2 688256.SH 寒武纪 3,789,681.46 397 -3.45  半导体 

3 688041.SH 海光信息 3,629,749.92 405 0.11  半导体 

4 002371.SZ 北方华创 2,406,051.52 488 6.32  半导体 

5 688012.SH 中微公司 2,405,419.84 239 -1.12  半导体 

6 688008.SH 澜起科技 2,390,906.16 268 5.28  半导体 

7 002475.SZ 立讯精密 2,355,620.17 569 -15.24  消费电子 

8 300476.SZ 胜宏科技 1,973,228.15 453 66.50  元件 

9 603986.SH 兆易创新 1,501,941.30 311 8.28  半导体 

10 002463.SZ 沪电股份 1,226,890.83 333 31.83  元件 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

基金机构关注的细分行业趋向多元化。持股的基金数量方面，SW电子行业2025年Q2基

金重仓持股基金数最多的前十个股分别为立讯精密、北方华创、胜宏科技、海光信息、

中芯国际、寒武纪、沪电股份、兆易创新、澜起科技和京东方A，由半导体、消费电

子、元件和光学光电子领域组成，表明基金机构关注的细分行业趋向多元化。从行情

表现看，持股基金数前十大个股中，六个标的在Q2实现上涨，表现较好的亦为胜宏科

技、沪电股份。 

图表4：2025年Q2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) 季度涨跌幅（%） 所属二级行业 

1 002475.SZ 立讯精密 569 2,355,620.17 -15.24  消费电子 

2 002371.SZ 北方华创 488 2,406,051.52 6.32  半导体 

3 300476.SZ 胜宏科技 453 1,973,228.15 66.50  元件 

4 688041.SH 海光信息 405 3,629,749.92 0.11  半导体 

5 688981.SH 中芯国际 404 4,142,831.60 -1.30  半导体 

6 688256.SH 寒武纪 397 3,789,681.46 -3.45  半导体 

7 002463.SZ 沪电股份 333 1,226,890.83 31.83  元件 

8 603986.SH 兆易创新 311 1,501,941.30 8.28  半导体 

9 688008.SH 澜起科技 268 2,390,906.16 5.28  半导体 

10 000725.SZ 京东方 A 240 311,128.38 -2.68  光学光电子 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

基金重仓股中，有7个标的连续五个季度位列前十大重仓股。中芯国际、寒武纪、海

光信息、北方华创、中微公司、澜起科技和立讯精密7个标的连续五个季度位列前十
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大重仓股，兆易创新连续三个季度位列前十大重仓股，本季度新晋前十大重仓股为胜

宏科技和沪电股份。 

图表5：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 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

1 立讯精密 立讯精密 寒武纪 中芯国际 中芯国际 

2 中芯国际 中芯国际 中芯国际 寒武纪 寒武纪 

3 中微公司 海光信息 海光信息 海光信息 海光信息 

4 北方华创 中微公司 立讯精密 立讯精密 北方华创 

5 澜起科技 北方华创 中微公司 北方华创 中微公司 

6 海光信息 寒武纪 北方华创 中微公司 澜起科技 

7 工业富联 澜起科技 澜起科技 澜起科技 立讯精密 

8 沪电股份 沪电股份 沪电股份 兆易创新 胜宏科技 

9 寒武纪 传音控股 兆易创新 韦尔股份 兆易创新 

10 兆易创新 圣邦股份 传音控股 芯原股份 沪电股份 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

3    AI 算力建设和半导体自主可控为机构重点关注方向 

从基金加仓标的看，AI算力建设和半导体自主可控方向较受机构关注。从持股市值变

动看，SW电子行业2025年Q2基金重仓的前十大加仓股分别为胜宏科技、沪电股份、澜

起科技、兆易创新、华虹公司、生益电子、工业富联、源杰科技、寒武纪和安集科技，

由元件、半导体、消费电子和电子化学品Ⅱ领域组成。从机构关注方向来看，1）AI

算力建设，胜宏科技、沪电股份及生益电子均为国内PCB龙头厂商，澜起科技为国内

内存接口芯片龙头厂商，工业富联为AI服务器制造龙头厂商，源杰科技为国内光芯片

龙头厂商，寒武纪为国内AI芯片龙头厂商，均受益于AI算力产业链加速建设；2）半

导体自主可控，华虹公司为国内晶圆制造龙头厂商之一，安集科技为半导体材料领先

厂商，受益于半导体供应链自主可控及国产替代需求的提振。 

图表6：2025 年 Q2 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） 

季度持仓变动

（万股） 

季度涨跌幅

（%） 

所属二级行业 

1 300476.SZ 胜宏科技 1,139,864.88 4,449.04 66.50  元件 

2 002463.SZ 沪电股份 949,356.97 20,352.38 31.83  元件 

3 688008.SH 澜起科技 260,028.61 1,936.17 5.28  半导体 

4 603986.SH 兆易创新 201,905.38 747.41 8.28  半导体 

5 688347.SH 华虹公司 200,633.59 3,504.69 19.94  半导体 

6 688183.SH 生益电子 191,000.83 3,073.78 74.68  元件 

7 601138.SH 工业富联 180,662.64 7,868.69 7.65  消费电子 

8 688498.SH 源杰科技 169,032.07 762.49 75.04  半导体 

9 688256.SH 寒武纪 164,749.42 481.87 -3.45  半导体 

10 688019.SH 安集科技 153,565.10 1,154.99 17.79  电子化学品Ⅱ 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

从加仓股变化来看，AI及半导体产业链为近几个季度基金机构重点关注的赛道，但加

仓标的趋向多元化。按照持股市值变动值排序，SW电子行业2025年Q2前十大加仓股中，

曾在2024Q2-2025Q1期间进入前十大加仓股的有胜宏科技、沪电股份、澜起科技、兆
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易创新、工业富联和寒武纪，其中兆易创新获机构连续三个季度加仓，胜宏科技和澜

起科技获机构连续两个季度加仓，沪电股份及工业富联为2024Q2之后重回前十大加仓

股，而华虹公司、生益电子、源杰科技、安集科技均为近几个季度首次位列前十大加

仓股，表明基金机构整体对AI及半导体产业链较为关注，但加仓标的趋向多元化。 

图表7：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 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

1 立讯精密 海光信息 寒武纪 芯原股份 胜宏科技 

2 工业富联 中芯国际 中芯国际 澜起科技 沪电股份 

3 澜起科技 寒武纪 海光信息 胜宏科技 澜起科技 

4 兆易创新 传音控股 恒玄科技 韦尔股份 兆易创新 

5 鹏鼎控股 立讯精密 沃尔核材 翱捷科技 华虹公司 

6 寒武纪 北方华创 中微公司 瑞芯微 生益电子 

7 沪电股份 中微公司 深南电路 北方华创 工业富联 

8 水晶光电 晶晨股份 沪硅产业 复旦微电 源杰科技 

9 深南电路 圣邦股份 兆易创新 晶晨股份 寒武纪 

10 长电科技 恒玄科技 中科飞测 兆易创新 安集科技 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

基金前十大减仓股Q2行情表现欠佳。从持股市值变动数值看，SW电子行业2025年Q2减

仓的前十大个股分别为立讯精密、恒玄科技、传音控股、电连技术、鹏鼎控股、国瓷

材料、晶晨股份、三环集团、瑞芯微和乐鑫科技，涉及领域包括半导体、消费电子、

元件和电子化学品Ⅱ。综合持股数量变动和季度行情表现情况看，前十大减仓个股在

2025Q2行情表现欠佳，下跌标的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。 

图表8：2025 年 Q2 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） 

季度持仓变动

（万股） 

季度涨跌幅

（%） 

所属行业 

1 002475.SZ 立讯精密 -1,159,067.46 -18,049.82 -15.24  消费电子 

2 688608.SH 恒玄科技 -475,302.96 -946.32 -14.40  半导体 

3 688036.SH 传音控股 -198,609.27 -1,158.25 -10.60  消费电子 

4 300679.SZ 电连技术 -166,510.78 -2,391.16 -19.53  消费电子 

5 002938.SZ 鹏鼎控股 -158,167.26 -3,458.96 -9.21  元件 

6 300285.SZ 国瓷材料 -149,893.52 -7,792.09 -6.06  电子化学品Ⅱ 

7 688099.SH 晶晨股份 -140,201.31 -910.83 -14.91  半导体 

8 300408.SZ 三环集团 -129,309.78 -2,070.39 -14.93  元件 

9 603893.SH 瑞芯微 -119,680.91 -364.99 -12.37  半导体 

10 688018.SH 乐鑫科技 -113,087.09 -260.57 -10.71  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2025年Q2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，其中仅立讯精密连续两个季度位列前十大减仓股。从

2025Q2其他减仓股来看，晶晨股份、瑞芯微位列2025年Q1的前十大加仓股。 
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图表9：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 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 

1 传音控股 工业富联 工业富联 寒武纪 立讯精密 

2 通富微电 鹏鼎控股 立讯精密 沪电股份 恒玄科技 

3 紫光国微 兆易创新 沪电股份 海光信息 传音控股 

4 中微公司 三安光电 澜起科技 中芯国际 电连技术 

5 卓胜微 深南电路 北方华创 立讯精密 鹏鼎控股 

6 兴森科技 卓胜微 长电科技 中微公司 国瓷材料 

7 芯源微 TCL 科技 传音控股 深南电路 晶晨股份 

8 TCL 科技 水晶光电 圣邦股份 沃尔核材 三环集团 

9 北京君正 沃尔核材 韦尔股份 生益电子 瑞芯微 

10 京东方 A 普冉股份 三安光电 工业富联 乐鑫科技 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

4    子板块：元件超配比例大幅提升，AI PCB 较受机构关注 

以A股为分母，元件超配比例大幅提升，AI PCB方向较受基金机构关注。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，半导体仍处于超配，比例

为7.86%，环比上升0.04pct，且已是连续三个季度环比上升；元件板块2025Q2超配比

例为1.07%，环比大幅上升0.75pct，主要系AI PCB方向较受基金机构关注；消费电子

板块2025Q2由前一季度的超配转为低配，低配比例为0.01%；其余子板块均为低配。 

图表10：电子各子板块 2024Q3-2025Q2 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，元件低配比例大幅收窄。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2025年Q2维持超配，达23.66%，但环比有

所下降，降幅为0.95pct；元件低配比例则大幅收窄，由2025Q1的3.60%收窄至0.07%，

消费电子、光学光电子、电子化学品Ⅱ板块低配比例环比均有所扩大。 
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图表11：电子各子板块 2024Q3-2025Q2 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    基金重仓配置前五集中度环比下滑，呈现多元化配置趋势 

SW电子行业基金重仓配置前五集中度环比连续下滑。SW电子行业2025年Q2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36.72%、57.91%

和72.30%，环比分别-2.78pct、+0.02pct和-0.16pct，基金重仓配置前五大重仓股的

集中度环比有所下滑，表明基金配置呈现多元化趋势。 

图表12：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，AI算力建设和半导体自主可控为基金机构重点关注的方

向。1）AI算力建设，AI浪潮持续推进并迈入大推理时代，算力建设推动PCB等产业链

公司业绩转好，建议关注算力产业链业绩较好的龙头公司；同时，国内互联网厂商资

本开支加速，国产算力需求旺盛，建议关注国产算力产业链的投资机遇。2）半导体

自主可控，在科技摩擦加剧的背景下，加快科技自立自强成为确保国内大循环畅通、

塑造我国在国际大循环中竞争新优势的关键，国内半导体厂商有望加快攻克重要领

域“卡脖子”技术，推动产业链供应链自主可控，国产替代需求有望进一步提升，建

议关注半导体自主可控的投资机遇。 
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7    风险提示 

中美科技摩擦加剧；技术研发进程不及预期；国产产品性能不及预期；终端需求不及

预期；市场竞争加剧；数据统计误差。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 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 
 

 

[Table_RiskInfo] 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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