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军工行业 2025 年二季度公募基金持仓分析     

2Q25 机构增配军工；行业拐点已经出现 
 

 2025 年 07 月 27 日 

 
➢ 投资建议 

近期，公募基金 2025 年中报披露完毕。2Q25，主动型基金超配/低配军工

幅度环比增加 0.20ppt 至-0.003ppt，连续 10 个季度环比减少后首度增加。我

们观点如下：1）主动型基金超配军工幅度在 3Q22 达到峰值后，呈持续下降趋

势。我们在分析 1Q25 基金持仓处于低配时认为“底部信号”出现，2Q25 幅度

如预期开始环比增加，行业拐点特征出现。2）近两年，军工主题基金规模总体

呈减少趋势，1Q25 较历史最高规模下滑近 50%；但 2Q25 环比增加 25%，我

们认为在未来 2 年或开启规模增长新阶段。3）2Q25，主动型基金加仓兵器、航

空等板块。机构延续 1Q25 偏好重点配置主流龙头标的，且集中度继续降低。 

➢ 持仓分析 

主动型基金连续 10 个季度减配军工后，2Q25 首度增配。2Q25：1）主动

型基金超配/低配民生军工幅度为-0.003ppt，环比增加 0.20ppt，继连续 10 个

季度环比减少后首度增加，变化幅度行业排名 13/30。2）军工主题基金规模环

比增加 24.58%至 398 亿元，恢复至 4Q23 时以上的水平。具体看，军工主题基

金重仓 84 支股票，代表公司有菲利华（8 家）、中航沈飞（7 家）、航天电器/中

航高科/国睿科技（5 家）。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 56.24%，占比环比减少 0.29ppt。3）主动型基金持仓前十五大股票市值占

其持仓总市值 66.85%，环比减少 2.10ppt，集中度继续降低。 

主机厂市值占比提升；主动型基金加仓兵器和航空等板块。2Q25，主动型

基金持仓市值占比：1）企业属性角度：国企（中央+地方）市值占比超过 70%，

保持行业内的主导地位，也是机构配置的重点方向。2）产业链环节角度：上游

占比最高，达到 38%；总装次之，为 37%，总装占比显著提升（1Q25 占比 28%）。

3）细分板块角度：航空（37%）、信息化（29%）、新材料（15%）占比居前三，

合计达到 80%，一直以来均为市值占比较高的板块。4）加仓/减仓角度：主动

型基金加仓兵器、航空等，上述板块为机构重点配置的方向。 

机构延续一季度偏好，重点配置主流龙头标的。2Q25，主动型基金：1）重

仓数量：中航沈飞、睿创微纳、中航光电居前。从变化角度看，中航沈飞、内蒙

一机、睿创微纳、高德红外、国光电气是增加前五名。2）重仓市值：中航沈飞、

中航光电连续 10 个季度位列前五。从变化角度，中航沈飞、睿创微纳、中航成

飞、内蒙一机、国睿科技是增加前五名。3）重仓市值占流通市值比变化：长盈

通、晶品特装、振芯科技、内蒙一机、理工导航增加居前。1Q25 开始，机构重

新重点配置了白马龙头；2Q25 延续此偏好，同时对军贸逻辑标的加强配置。 

➢ 建议关注 

2023~2024 年，机构不断降低配置军工比例。2025 年以来，行业需求恢复，

订单陆续落地，机构在连续 10 个季度减配军工后，2Q25 首度开始增配，行业

拐点已出现。我们对军工的后续表现持乐观态度。建议关注：1）制导装备：菲

利华、新雷能、长盈通、盟升电子、光电股份、北方导航、国博电子、楚江新材、

理工导航等。2）军贸（注意短期波动）：航天南湖、中航成飞、中航沈飞、国睿

科技、中航西飞、洪都航空、内蒙一机、晶品特装、航天电子等。3）新质生产

力：a.商业航天：陕西华达、智明达、中天火箭等；b.低空经济：莱斯信息、纵

横股份、广联航空等；c.商飞商发：中航高科、润贝航科、航亚科技、万泽股份、

航宇科技、西部超导等；d.可控核能：国光电气、旭光电子、斯瑞新材等。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期、行业政策变化、数据具有滞后性等。     
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1 基金 2Q25 增配军工，持仓集中度有所降低 

样本：公募基金 2025 年半年报披露完毕，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 2Q25 超配/低配军工环比增加 0.21ppt 至-0.01ppt。2Q25，全部

基金重仓持股 3.08 万亿元（1Q25 为 3.03 万亿元），保持平稳。其中，重仓军工

市值为917亿元（1Q25为739亿元）有增长，占全部基金重仓总市值比例为2.98%，

占比环比增加 0.53ppt，自 3Q24~1Q25 连续 3 个季度环比减少后，开始增加。

2Q25 全部基金超配/低配军工幅度为-0.01ppt，环比增加 0.21ppt。 

主动型基金2Q25超配/低配军工环比增加0.20ppt至-0.003ppt。1）2Q25，

主动型公募基金重仓持股 2.98 万亿元（1Q25 为 2.93 万亿元），其中，重仓军工

市值为 891 亿元（1Q25 为 720 亿元），有所增长。主动型基金重仓军工市值（891

亿元）在主动型基金重仓总市值（2.98 万亿元）中占比 2.99%，占比环比增加

0.53ppt。2）历史上，主动型基金对军工行业连续 7 个季度（4Q18~2Q20）低

配，若将范围放宽，则是连续 16 个季度（3Q16~2Q20）低配。3Q20 首度超配，

幅度为 0.36ppt。3Q20~4Q24，主动型基金连续 18 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。但 1Q25 转为低配，2Q25 继续低

配但幅度仅为-0.003ppt，环比增加 0.20ppt，行业配置有望告别调整期转为向上。 

图1：2Q25 主动型基金重仓军工 891 亿元，占重仓总市值 2.99%；超配/低配幅度为-0.003ppt 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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具体看，1Q23~4Q23超配幅度保持在1.00ppt左右；
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(亿元)
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主动型基金 2Q25 超配/低配军工行业排名 13/30。2Q25，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 13/30（1Q24~1Q25

排名分别是 12、10、11、10、15）。2）主动型基金对中信国防军工指数的超配/

低配幅度排名是 14/30（1Q24~1Q25 排名分别是 16、13、14、16、16），过去

五个季度的排名较为稳定。 

图2：2Q25 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 13/30（1Q25 排名 15/30） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

主动型基金 2Q25 增配军工，行业正在走出底部。2Q25，在中信一级行业中，

主动型基金对 13 个行业增配，对 17 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 0.20ppt，增配/减配幅度排名是 6/30。

3Q24~1Q25 连续 3 个季度减配军工后开始增配。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 0.20ppt，增配/减配幅度排名是 6/30。 

图3：2Q25 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 0.20ppt，增配/减配幅度排名 6/30 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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2Q25 军工主题基金规模环比增加 24.58%至 398 亿元。截至 2025 年 6 月

30 日，我们统计的主动型军工主题基金规模合计为 398 亿元，较 2025 年 3 月

31 日的 320 亿元增加 24.58%，恢复至 4Q23 前的水平（截至 2023 年 12 月 31

日，主题基金规模为 386 亿元）。 

2Q25 军工主题基金重仓 84 支股票。2Q25，军工主题基金重仓于 84 支股票

（1Q24~1Q25 分别重仓 71、56、63、71、82 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 56.24%，占比环比减少 0.29ppt，持股集中度环

比基本持平。 

具体看，8 家军工主题基金持有菲利华（数量环比不变，保持在较高水平）；

7 家持有中航沈飞；5 家持有航天电器、中航高科、国睿科技；4 家持有火炬电子、

中航西飞、中航光电、高德红外；3 家持有航发动力、西部材料、内蒙一机、北方

导航、派克新材、西部超导、洪都航空；长盈通；2 家持有国博电子、光威复材、

臻镭科技、中国海防、航天电子、中国动力、中航重机、中兵红箭、鸿远电子、

中直股份、纳睿雷达、中简科技、睿创微纳。 

图4：2Q25 主动型军工主题基金规模环比增加 24.58%至 398 亿元 

 

资料来源：wind，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减少，2Q20恢复至此前平均水平

3Q21规模减少；4Q21规模为1Q14以来最高，

达608亿元；1Q22规模减至529亿元

4Q22开始连续7个季度减少，规模

由3Q22的571亿元减至2Q24的320

亿元，减少幅度达44%

2Q25同比增加25%
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2Q25 主动型基金重仓集中度环比减少 2.10ppt 至 66.85%。2Q25，主动型

基金持仓前十五支股票市值占其持仓总市值的 66.85%，环比减少 2.10ppt，集中

度连续 3 个季度环比减少，但仍然保持在接近 70%的较高水平。 

1Q25 → 2Q25 持仓市值占比环比增幅居前的有：中航沈飞（5.7% → 11.1%，

+5.4ppt）；内蒙一机（0.02% → 1.9%，+1.8ppt）；中航成飞（0.4% → 2.2%，

+1.8ppt）；高德红外（0.2% → 1.2%，+1.0ppt）；海格通信（1.2% → 2.2%，

+1.0ppt）。 

1Q25 → 2Q25 持仓市值占比环比降幅较多的有：振华科技（6.5% → 2.4%，

-4.0ppt）；中航光电（10.0% → 8.2%，-1.7ppt）；中国动力（2.9% → 1.2%，

-1.7ppt）；光启技术（3.1% → 1.6%，-1.5ppt）；铂力特（2.3% → 0.8%，-1.5ppt）。 

图5：2Q25 主动型基金行业重仓股结构（按持股市值）  图6：1Q25 主动型基金行业重仓股结构（按持股市值） 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

  

中航沈飞, 11.1%

中航光电, 8.2%

睿创微纳, 6.5%

航发动力, 5.7%

菲利华, 4.2%

中航高科, 4.1%

中航西飞, 3.9%

紫光国微, 3.7%
中国船舶, 3.7%

国睿科技, 3.3%
航天电器, 3.1%

振华科技, 2.4%

洪都航空, 2.4%

西部超导, 2.2%

海格通信, 2.2%

其他, 33.1%

中航光电, 10.0%

振华科技, 6.5%

中航沈飞, 5.7%

睿创微纳, 5.7%

航发动力, 5.5%

菲利华, 4.7%

紫光国微, 4.3%

中航高科, 4.0%
中国船舶, 3.9%

航天电器, 3.7%
中航西飞, 3.3%

洪都航空, 3.2%

光启技术, 3.1%

中国动力, 2.9%

国睿科技, 2.5%

其他, 31.0%
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2 主动型基金重仓归类分析：2Q25 加仓兵器和航

空板块 

全部基金：2Q25，1）产业链环节：上游市值占比最高（38%），总装次之（37%）；

2）企业属性：中央国有企业市值占比最高（66%），民营企业次之（27%）；3）

细分板块：航空（37%）、信息化（28%）、新材料（14%）持仓市值占比居前三，

合计达到 80%。2Q25，从持股市值占流动市值比例的角度看，全部基金加仓兵器

（+1.30ppt）、航空（+0.98 ppt）、信息化（+0.25ppt）、航天（+0.15ppt）板

块；减仓无人机（-0.01ppt）、舰船（-0.15ppt）、锻造与成型（-0.67ppt）、新材

料（-0.70ppt）板块。2Q24~2Q25，全部基金连续 5 个季度加仓兵器板块；

4Q24~2Q25，连续 3 个季度加仓信息化板块。 

主动型基金：2Q25，1）产业链环节：上游市值占比最高（38%），总装次之

（37%）；2）企业属性：中央国有企业市值占比最高（66%），民营企业次之（27%）；

3）细分板块：航空（37%）、信息化（29%）、新材料（15%）持仓市值占比居前

三，合计达到 80%。2Q25，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（+1.31ppt）、航空（+0.92ppt）、信息化（+0.23ppt）、航天（+0.15ppt）、

无人机（+0.03ppt）；减仓舰船（-0.13ppt）、新材料（-0.66ppt）、锻造与成型

（-0.72ppt）。 

图7：2Q25 全部基金重仓归类分析  图8：2Q25 主动型基金重仓归类分析 

 

 

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

  

2Q25/亿元 占比 QoQ/亿元 2Q25 QoQ

产业链环节

上游 347 37.8% -18 5.2% -0.66ppt

总装 343 37.4% 137 3.6% 0.92ppt

配套 172 18.8% 54 3.0% 0.58ppt

分系统 54 5.8% 6 2.1% -0.04ppt

其他 1 0.1% -1 0.5% -0.63ppt

公司属性

中央国有企业 609 66.5% 139 3.8% 0.34ppt

民营企业 248 27.1% 29 3.6% -0.02ppt

地方国有企业 59 6.5% 10 3.8% 0.13ppt

细分行业

航空 342 37.3% 105 5.2% 0.98ppt

新材料 132 14.4% -6 4.3% -0.70ppt

信息化 259 28.2% 47 4.8% 0.25ppt

舰船 68 7.4% 1 1.8% -0.15ppt

航天 55 6.0% 8 2.1% 0.15ppt

锻造与成型 20 2.2% -4 2.3% -0.67ppt

兵器 34 3.7% 22 2.9% 1.30ppt

无人机 6 0.7% 3 0.9% -0.01ppt

其他 1 0.1% 0.4 0.3% 0.09ppt

持股总市值 持股市值占流通市值比

2Q25/亿元 占比 QoQ/亿元 2Q25 QoQ

产业链环节

上游 340 38.1% -16 5.1% -0.61ppt

总装 328 36.8% 128 3.4% 0.84ppt

配套 170 19.1% 53 3.0% 0.57ppt

分系统 53 6.0% 7 2.1% -0.01ppt

其他 1 0.1% -1 0.5% -0.61ppt

公司属性

中央国有企业 588 66.0% 131 3.6% 0.31ppt

民营企业 244 27.4% 30 3.6% 0.01ppt

地方国有企业 59 6.6% 10 3.8% 0.11ppt

细分行业

航空 327 36.7% 99 5.0% 0.92ppt

信息化 254 28.5% 46 4.7% 0.23ppt

新材料 130 14.6% -5 4.3% -0.66ppt

舰船 67 7.5% 2 1.7% -0.13ppt

航天 54 6.1% 8 2.1% 0.15ppt

锻造与成型 19 2.2% -4 2.3% -0.72ppt

兵器 33 3.7% 22 2.8% 1.31ppt

无人机 5 0.6% 3 0.8% 0.03ppt

其他 1 0.1% 1 0.3% 0.14ppt

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：2Q25 加仓中航沈飞、

内蒙一机、睿创微纳等 

2Q25，全部基金：1）重仓基金数量 TOP5：中航沈飞（196 支）、睿创微纳

（149 支）、中航光电（146 支）、菲利华（129 支）、航发动力（88 支）。2）重

仓基金数量增加 TOP5：中航沈飞（+136 支）、睿创微纳（+37 支）、内蒙一机（+33

支）、国睿科技（+25 支）、高德红外（+25 支）。3）重仓基金数量减少 TOP5：

中航光电（-31 支）、振华科技（-31 支）、光启技术（-30 支）、铂力特（-29 支）、

航天电器（-25 支）。 

2Q25，主动型基金：1）重仓基金数量 TOP5：中航沈飞（159 支）、睿创微

纳（133 支）、中航光电（120 支）、菲利华（106 支）、中国船舶（70 支）。2Q25，

重仓中航沈飞的基金数量超越中航光电，位居第一；其他白马龙头公司继续位列

前五。2）重仓基金数量增加 TOP5：中航沈飞（+108 支）、内蒙一机（+31 支）、

睿创微纳（+30 支）、高德红外（+26 支）、国光电气（+21 支）。3Q24~2Q25，

主动型基金连续 4 个季度加仓睿创微纳。3）重仓基金数量减少 TOP5：光启技术

（-31 支）、铂力特（-30 支）、振华科技（-27 支）、航天电器（-22 支）、中航光

电（-20 支）。 

图9：2Q25 主动型基金重仓数量前二十：中航沈飞居首；睿创微纳、中航光电、菲利华、中国船舶排进前五 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

002179.SZ 中航光电 120 140 -20 73.3 71.8 1.5 8.7% 8.4% 0.3ppt

300395.SZ 菲利华 106 104 2 37.5 33.8 3.6 14.3% 14.8% -0.5ppt

600150.SH 中国船舶 70 55 15 32.7 28.4 4.2 2.2% 2.1% 0.2ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

600893.SH 航发动力 66 54 12 51.0 39.8 11.1 5.0% 4.1% 0.8ppt

688122.SH 西部超导 58 63 -5 20.0 15.1 5.0 5.9% 5.0% 0.9ppt

000768.SZ 中航西飞 54 41 13 34.8 23.8 11.0 4.6% 3.6% 1.0ppt

002025.SZ 航天电器 50 72 -22 27.7 26.7 1.0 11.9% 10.6% 1.3ppt

600562.SH 国睿科技 42 25 17 29.4 18.0 11.4 7.5% 7.2% 0.3ppt

603678.SH 火炬电子 40 41 -1 13.1 16.4 -3.3 7.2% 9.0% -1.8ppt

002049.SZ 紫光国微 39 47 -8 32.9 30.7 2.2 5.9% 5.5% 0.4ppt

002465.SZ 海格通信 37 29 8 19.8 8.9 10.9 5.7% 3.3% 2.5ppt

600879.SH 航天电子 37 27 10 18.9 11.2 7.7 5.5% 3.8% 1.7ppt

002414.SZ 高德红外 35 9 26 10.8 1.6 9.3 3.1% 0.6% 2.5ppt

600482.SH 中国动力 35 49 -14 10.6 20.6 -10.0 2.0% 4.2% -2.2ppt

600967.SH 内蒙一机 32 1 31 16.6 0.2 16.4 5.0% 0.1% 4.9ppt

603267.SH 鸿远电子 31 26 5 3.0 4.6 -1.6 2.5% 3.8% -1.3ppt

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

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



行业动态报告/国防军工 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 9 

 

 

 

图10：2Q25 主动型基金重仓数量增加前二十：中航沈飞、内蒙一机、睿创微纳排名居前 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图11：2Q25 主动型基金重仓数量减少前二十：光启技术、铂力特、振华科技排名居前 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

600967.SH 内蒙一机 32 1 31 16.6 0.2 16.4 5.0% 0.1% 4.9ppt

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

002414.SZ 高德红外 35 9 26 10.8 1.6 9.3 3.1% 0.6% 2.5ppt

688776.SH 国光电气 30 9 21 3.9 1.6 2.3 3.4% 1.7% 1.7ppt

600562.SH 国睿科技 42 25 17 29.4 18.0 11.4 7.5% 7.2% 0.3ppt

605123.SH 派克新材 19 2 17 3.7 0.02 3.6 3.9% 0.03% 3.8ppt

600150.SH 中国船舶 70 55 15 32.7 28.4 4.2 2.2% 2.1% 0.2ppt

688636.SH 智明达 20 5 15 3.5 0.7 2.8 6.1% 1.6% 4.5ppt

600685.SH 中船防务 18 3 15 2.3 0.8 1.5 1.0% 0.4% 0.6ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

000768.SZ 中航西飞 54 41 13 34.8 23.8 11.0 4.6% 3.6% 1.0ppt

688297.SH 中无人机 14 1 13 1.3 0.002 1.3 0.4% 0.002% 0.4ppt

600893.SH 航发动力 66 54 12 51.0 39.8 11.1 5.0% 4.1% 0.8ppt

302132.SZ 中航成飞 26 14 12 19.8 3.1 16.7 3.8% 0.9% 2.9ppt

300101.SZ 振芯科技 16 4 12 8.6 0.8 7.8 6.7% 0.8% 5.9ppt

600391.SH 航发科技 11 0 11 2.2 0.0 2.2 2.3% 0.0% 2.3ppt

600879.SH 航天电子 37 27 10 18.9 11.2 7.7 5.5% 3.8% 1.7ppt

300777.SZ 中简科技 27 18 9 5.9 5.0 0.9 3.8% 3.5% 0.4ppt

300699.SZ 光威复材 22 13 9 1.7 2.9 -1.2 0.6% 1.1% -0.5ppt

688084.SH 晶品特装 16 7 9 3.4 0.8 2.6 10.9% 3.5% 7.3ppt

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

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

002625.SZ 光启技术 22 53 -31 14.5 22.5 -7.9 1.7% 3.3% -1.7ppt

688333.SH 铂力特 13 43 -30 7.4 16.7 -9.3 4.6% 8.4% -3.8ppt

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

002025.SZ 航天电器 50 72 -22 27.7 26.7 1.0 11.9% 10.6% 1.3ppt

002179.SZ 中航光电 120 140 -20 73.3 71.8 1.5 8.7% 8.4% 0.3ppt

600482.SH 中国动力 35 49 -14 10.6 20.6 -10.0 2.0% 4.2% -2.2ppt

600316.SH 洪都航空 29 39 -10 21.4 23.0 -1.6 7.9% 9.2% -1.3ppt

301050.SZ 雷电微力 0 9 -9 0.0 0.2 -0.2 0.0% 0.2% -0.2ppt

002049.SZ 紫光国微 39 47 -8 32.9 30.7 2.2 5.9% 5.5% 0.4ppt

688568.SH 中科星图 14 21 -7 4.7 5.5 -0.8 1.6% 1.9% -0.3ppt

688375.SH 国博电子 7 14 -7 8.7 5.0 3.7 5.5% 3.6% 1.9ppt

300726.SZ 宏达电子 6 13 -7 0.4 1.9 -1.5 0.5% 2.3% -1.8ppt

300593.SZ 新雷能 12 18 -6 2.0 3.2 -1.2 3.3% 5.0% -1.8ppt

688439.SH 振华风光 7 13 -6 1.8 5.8 -3.9 2.8% 8.2% -5.4ppt

688281.SH 华秦科技 3 9 -6 0.04 3.6 -3.5 0.04% 3.5% -3.5ppt

000534.SZ 万泽股份 3 9 -6 0.04 2.3 -2.3 0.05% 3.0% -2.9ppt

688788.SH 科思科技 0 6 -6 0.0 0.3 -0.3 0.0% 0.4% -0.4ppt

688122.SH 西部超导 58 63 -5 20.0 15.1 5.0 5.9% 5.0% 0.9ppt

688311.SH 盟升电子 12 17 -5 2.3 1.6 0.7 3.2% 2.6% 0.5ppt

688507.SH 索辰科技 8 13 -5 0.8 1.5 -0.6 2.3% 3.7% -1.3ppt

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
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4 主动型基金重仓市值分析：中航沈飞、中航光电

连续 10 个季度位列重仓市值前五 

2Q25，全部基金：1）重仓市值 TOP5：中航沈飞（103.3 亿）、中航光电（76.7

亿）、睿创微纳（58.6 亿）、航发动力（56.0 亿）、菲利华（38.1 亿）。2）重仓市

值增加 TOP5：中航沈飞（+61.2 亿）、睿创微纳（+17.6 亿）、内蒙一机（+16.9

亿）、中航成飞（+16.7 亿）、国睿科技（+13.3 亿）。3）重仓市值减少 TOP5：振

华科技（-24.8 亿）、中国动力（-10.4 亿）、铂力特（-9.3 亿）、光启技术（-7.9

亿）、西部材料（-7.7 亿）。 

2Q25，主动型基金：1）重仓市值 TOP5：中航沈飞（98.9 亿）、中航光电（73.3

亿）、睿创微纳（58.2 亿）、航发动力（51.0 亿）、菲利华（37.5 亿）。1Q23~2Q25，

中航沈飞、中航光电连续 10 个季度位列重仓市值前五。2）重仓市值增加 TOP5：

中航沈飞（+57.6 亿）、睿创微纳（+17.3 亿）、中航成飞（+16.7 亿）、内蒙一机

（+16.4 亿）、国睿科技（+11.4 亿）。3）重仓市值减少 TOP5：振华科技（-24.9

亿）、中国动力（-10.0 亿）、铂力特（-9.3 亿）、光启技术（-7.9 亿）、西部材料（-7.7

亿）。 

图12：2Q25 主动型基金重仓市值前二十：中航沈飞、中航光电连续 10 个季度位列重仓市值前五 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

002179.SZ 中航光电 120 140 -20 73.3 71.8 1.5 8.7% 8.4% 0.3ppt

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

600893.SH 航发动力 66 54 12 51.0 39.8 11.1 5.0% 4.1% 0.8ppt

300395.SZ 菲利华 106 104 2 37.5 33.8 3.6 14.3% 14.8% -0.5ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

000768.SZ 中航西飞 54 41 13 34.8 23.8 11.0 4.6% 3.6% 1.0ppt

002049.SZ 紫光国微 39 47 -8 32.9 30.7 2.2 5.9% 5.5% 0.4ppt

600150.SH 中国船舶 70 55 15 32.7 28.4 4.2 2.2% 2.1% 0.2ppt

600562.SH 国睿科技 42 25 17 29.4 18.0 11.4 7.5% 7.2% 0.3ppt

002025.SZ 航天电器 50 72 -22 27.7 26.7 1.0 11.9% 10.6% 1.3ppt

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

600316.SH 洪都航空 29 39 -10 21.4 23.0 -1.6 7.9% 9.2% -1.3ppt

688122.SH 西部超导 58 63 -5 20.0 15.1 5.0 5.9% 5.0% 0.9ppt

002465.SZ 海格通信 37 29 8 19.8 8.9 10.9 5.7% 3.3% 2.5ppt

302132.SZ 中航成飞 26 14 12 19.8 3.1 16.7 3.8% 0.9% 2.9ppt

600879.SH 航天电子 37 27 10 18.9 11.2 7.7 5.5% 3.8% 1.7ppt

600372.SH 中航机载 25 25 0 18.3 14.7 3.7 3.1% 2.7% 0.4ppt

600967.SH 内蒙一机 32 1 31 16.6 0.2 16.4 5.0% 0.1% 4.9ppt

002625.SZ 光启技术 22 53 -31 14.5 22.5 -7.9 1.7% 3.3% -1.7ppt

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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图13：2Q25 主动型基金重仓市值增加前二十：中航沈飞、睿创微纳、中航成飞位列前三 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图14：2Q25 主动型基金重仓市值减少前二十：振华科技、中国动力、铂力特排名居前 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

302132.SZ 中航成飞 26 14 12 19.8 3.1 16.7 3.8% 0.9% 2.9ppt

600967.SH 内蒙一机 32 1 31 16.6 0.2 16.4 5.0% 0.1% 4.9ppt

600562.SH 国睿科技 42 25 17 29.4 18.0 11.4 7.5% 7.2% 0.3ppt

600893.SH 航发动力 66 54 12 51.0 39.8 11.1 5.0% 4.1% 0.8ppt

000768.SZ 中航西飞 54 41 13 34.8 23.8 11.0 4.6% 3.6% 1.0ppt

002465.SZ 海格通信 37 29 8 19.8 8.9 10.9 5.7% 3.3% 2.5ppt

002414.SZ 高德红外 35 9 26 10.8 1.6 9.3 3.1% 0.6% 2.5ppt

300101.SZ 振芯科技 16 4 12 8.6 0.8 7.8 6.7% 0.8% 5.9ppt

600879.SH 航天电子 37 27 10 18.9 11.2 7.7 5.5% 3.8% 1.7ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

688122.SH 西部超导 58 63 -5 20.0 15.1 5.0 5.9% 5.0% 0.9ppt

600150.SH 中国船舶 70 55 15 32.7 28.4 4.2 2.2% 2.1% 0.2ppt

601989.SH 中国重工 18 12 6 13.8 9.8 4.0 1.3% 1.0% 0.3ppt

688375.SH 国博电子 7 14 -7 8.7 5.0 3.7 5.5% 3.6% 1.9ppt

600372.SH 中航机载 25 25 0 18.3 14.7 3.7 3.1% 2.7% 0.4ppt

605123.SH 派克新材 19 2 17 3.7 0.02 3.6 3.9% 0.03% 3.8ppt

300395.SZ 菲利华 106 104 2 37.5 33.8 3.6 14.3% 14.8% -0.5ppt

688143.SH 长盈通 13 7 6 3.2 0.4 2.9 8.8% 1.3% 7.5ppt

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

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

600482.SH 中国动力 35 49 -14 10.6 20.6 -10.0 2.0% 4.2% -2.2ppt

688333.SH 铂力特 13 43 -30 7.4 16.7 -9.3 4.6% 8.4% -3.8ppt

002625.SZ 光启技术 22 53 -31 14.5 22.5 -7.9 1.7% 3.3% -1.7ppt

002149.SZ 西部材料 25 28 -3 9.0 16.7 -7.7 9.2% 17.1% -7.9ppt

000738.SZ 航发控制 10 14 -4 1.0 5.1 -4.1 0.4% 2.0% -1.7ppt

688439.SH 振华风光 7 13 -6 1.8 5.8 -3.9 2.8% 8.2% -5.4ppt

688281.SH 华秦科技 3 9 -6 0.04 3.6 -3.5 0.04% 3.5% -3.5ppt

603678.SH 火炬电子 40 41 -1 13.1 16.4 -3.3 7.2% 9.0% -1.8ppt

000534.SZ 万泽股份 3 9 -6 0.04 2.3 -2.3 0.05% 3.0% -2.9ppt

603267.SH 鸿远电子 31 26 5 3.0 4.6 -1.6 2.5% 3.8% -1.3ppt

600316.SH 洪都航空 29 39 -10 21.4 23.0 -1.6 7.9% 9.2% -1.3ppt

300726.SZ 宏达电子 6 13 -7 0.4 1.9 -1.5 0.5% 2.3% -1.8ppt

300593.SZ 新雷能 12 18 -6 2.0 3.2 -1.2 3.3% 5.0% -1.8ppt

300699.SZ 光威复材 22 13 9 1.7 2.9 -1.2 0.6% 1.1% -0.5ppt

688568.SH 中科星图 14 21 -7 4.7 5.5 -0.8 1.6% 1.9% -0.3ppt

688507.SH 索辰科技 8 13 -5 0.8 1.5 -0.6 2.3% 3.7% -1.3ppt

600399.SH 抚顺特钢 0 2 -2 0.0 0.5 -0.5 0.0% 0.4% -0.4ppt

300900.SZ 广联航空 11 10 1 1.9 2.4 -0.5 3.6% 5.6% -2.0ppt

688788.SH 科思科技 0 6 -6 0.0 0.3 -0.3 0.0% 0.4% -0.4ppt

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：2Q25 西部材料、

长盈通、晶品特装占比增幅居前 

2Q25，全部基金：1）流通占比 TOP5：睿创微纳（18.4%）、菲利华（14.5%）、

航天南湖（14.3%）、臻镭科技（12.4%）、航天电器（11.9%）。2）流通占比增

幅 TOP5：晶品特装（+7.5ppt）、长盈通（+7.5ppt）、振芯科技（+5.9ppt）、内

蒙一机（+5.0ppt）、理工导航（+4.7ppt）。3）流通占比降幅 TOP5：振华科技

（-7.8ppt）、西部材料（-7.8ppt）、振华风光（-5.4ppt）、铂力特（-3.8ppt）、

华秦科技（-3.8ppt）。 

2Q25，主动型基金：1）流通占比 TOP5：睿创微纳（18.3%）、航天南湖（14.3%）、

菲利华（14.3%）、臻镭科技（12.4%）、航天电器（11.9%）。2）流通占比增幅

TOP5：长盈通（+7.5ppt）、晶品特装（+7.3ppt）、振芯科技（+5.9ppt）、内蒙

一机（+4.9ppt）、理工导航（+4.7ppt）。3）流通占比降幅 TOP5：西部材料（-7.9ppt）、

振华科技（-7.8ppt）、振华风光（-5.4ppt）、铂力特（-3.8ppt）、华秦科技（-3.5ppt）。 

图15：2Q25 主动型基金重仓市值占流通市值比前二十：睿创微纳、航天南湖、菲利华占比居前 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

688552.SH 航天南湖 8 7 1 5.0 2.4 2.6 14.3% 14.0% 0.3ppt

300395.SZ 菲利华 106 104 2 37.5 33.8 3.6 14.3% 14.8% -0.5ppt

688270.SH 臻镭科技 18 14 4 8.4 6.0 2.3 12.4% 10.9% 1.6ppt

002025.SZ 航天电器 50 72 -22 27.7 26.7 1.0 11.9% 10.6% 1.3ppt

688084.SH 晶品特装 16 7 9 3.4 0.8 2.6 10.9% 3.5% 7.3ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

002149.SZ 西部材料 25 28 -3 9.0 16.7 -7.7 9.2% 17.1% -7.9ppt

688143.SH 长盈通 13 7 6 3.2 0.4 2.9 8.8% 1.3% 7.5ppt

002179.SZ 中航光电 120 140 -20 73.3 71.8 1.5 8.7% 8.4% 0.3ppt

600316.SH 洪都航空 29 39 -10 21.4 23.0 -1.6 7.9% 9.2% -1.3ppt

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

600562.SH 国睿科技 42 25 17 29.4 18.0 11.4 7.5% 7.2% 0.3ppt

603678.SH 火炬电子 40 41 -1 13.1 16.4 -3.3 7.2% 9.0% -1.8ppt

300855.SZ 图南股份 9 6 3 4.7 4.3 0.4 6.7% 6.5% 0.3ppt

300101.SZ 振芯科技 16 4 12 8.6 0.8 7.8 6.7% 0.8% 5.9ppt

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

688636.SH 智明达 20 5 15 3.5 0.7 2.8 6.1% 1.6% 4.5ppt

688122.SH 西部超导 58 63 -5 20.0 15.1 5.0 5.9% 5.0% 0.9ppt

002049.SZ 紫光国微 39 47 -8 32.9 30.7 2.2 5.9% 5.5% 0.4ppt

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16：2Q25 主动型基金重仓市值占流通市值比增幅前二十：长盈通、晶品特装、振芯科技占比增幅居前 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

 

图17：2Q25 主动型基金重仓市值占流通市值比降幅前二十：西部材料、振华科技、振华风光占比降幅居前 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 

  

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

688143.SH 长盈通 13 7 6 3.2 0.4 2.9 8.8% 1.3% 7.5ppt

688084.SH 晶品特装 16 7 9 3.4 0.8 2.6 10.9% 3.5% 7.3ppt

300101.SZ 振芯科技 16 4 12 8.6 0.8 7.8 6.7% 0.8% 5.9ppt

600967.SH 内蒙一机 32 1 31 16.6 0.2 16.4 5.0% 0.1% 4.9ppt

688282.SH 理工导航 7 1 6 0.8 0.02 0.8 4.8% 0.1% 4.7ppt

688636.SH 智明达 20 5 15 3.5 0.7 2.8 6.1% 1.6% 4.5ppt

605123.SH 派克新材 19 2 17 3.7 0.02 3.6 3.9% 0.03% 3.8ppt

688002.SH 睿创微纳 133 103 30 58.2 40.9 17.3 18.3% 14.7% 3.6ppt

302132.SZ 中航成飞 26 14 12 19.8 3.1 16.7 3.8% 0.9% 2.9ppt

600760.SH 中航沈飞 159 51 108 98.9 41.3 57.6 6.1% 3.6% 2.6ppt

002414.SZ 高德红外 35 9 26 10.8 1.6 9.3 3.1% 0.6% 2.5ppt

002465.SZ 海格通信 37 29 8 19.8 8.9 10.9 5.7% 3.3% 2.5ppt

300922.SZ 天秦装备 10 2 8 0.9 0.1 0.9 2.7% 0.3% 2.4ppt

600391.SH 航发科技 11 0 11 2.2 0.0 2.2 2.3% 0.0% 2.3ppt

300123.SZ 亚光科技 1 2 -1 1.6 0.1 1.5 2.1% 0.1% 2.0ppt

688375.SH 国博电子 7 14 -7 8.7 5.0 3.7 5.5% 3.6% 1.9ppt

688776.SH 国光电气 30 9 21 3.9 1.6 2.3 3.4% 1.7% 1.7ppt

600879.SH 航天电子 37 27 10 18.9 11.2 7.7 5.5% 3.8% 1.7ppt

688270.SH 臻镭科技 18 14 4 8.4 6.0 2.3 12.4% 10.9% 1.6ppt

600862.SH 中航高科 67 53 14 36.3 28.7 7.6 10.0% 8.6% 1.3ppt

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

2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ 2Q25 1Q25 QoQ

002149.SZ 西部材料 25 28 -3 9.0 16.7 -7.7 9.2% 17.1% -7.9ppt

000733.SZ 振华科技 31 58 -27 21.7 46.6 -24.9 7.8% 15.6% -7.8ppt

688439.SH 振华风光 7 13 -6 1.8 5.8 -3.9 2.8% 8.2% -5.4ppt

688333.SH 铂力特 13 43 -30 7.4 16.7 -9.3 4.6% 8.4% -3.8ppt

688281.SH 华秦科技 3 9 -6 0.04 3.6 -3.5 0.04% 3.5% -3.5ppt

000534.SZ 万泽股份 3 9 -6 0.04 2.3 -2.3 0.05% 3.0% -2.9ppt

600482.SH 中国动力 35 49 -14 10.6 20.6 -10.0 2.0% 4.2% -2.2ppt

300900.SZ 广联航空 11 10 1 1.9 2.4 -0.5 3.6% 5.6% -2.0ppt

603678.SH 火炬电子 40 41 -1 13.1 16.4 -3.3 7.2% 9.0% -1.8ppt

300593.SZ 新雷能 12 18 -6 2.0 3.2 -1.2 3.3% 5.0% -1.8ppt

300726.SZ 宏达电子 6 13 -7 0.4 1.9 -1.5 0.5% 2.3% -1.8ppt

002625.SZ 光启技术 22 53 -31 14.5 22.5 -7.9 1.7% 3.3% -1.7ppt

000738.SZ 航发控制 10 14 -4 1.0 5.1 -4.1 0.4% 2.0% -1.7ppt

688507.SH 索辰科技 8 13 -5 0.8 1.5 -0.6 2.3% 3.7% -1.3ppt

600316.SH 洪都航空 29 39 -10 21.4 23.0 -1.6 7.9% 9.2% -1.3ppt

603267.SH 鸿远电子 31 26 5 3.0 4.6 -1.6 2.5% 3.8% -1.3ppt

300354.SZ 东华测试 1 5 -4 0.0 0.3 -0.3 0.0% 0.9% -0.9ppt

688539.SH 高华科技 2 2 0 0.5 0.7 -0.2 1.9% 2.7% -0.8ppt

001270.SZ *ST铖昌 2 2 0 0.6 0.4 0.1 0.7% 1.4% -0.7ppt

300699.SZ 光威复材 22 13 9 1.7 2.9 -1.2 0.6% 1.1% -0.5ppt

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



行业动态报告/国防军工 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 14 

 

 

 

6 北上资金分析：2Q25 加仓中国船舶最多 

截至 2025 年 6 月 30 日，沪（深）股通：1）自由流通股占比 TOP5：中国

船舶（7.2%）、航发动力（5.6%）、宝钛股份（5.3%）、北摩高科（4.8%）、中航

沈飞（4.0%）。2）自由流通股占比增幅 TOP5：北摩高科（+3.6ppt）、航发科技

（+1.8ppt）、中航沈飞（+1.7ppt）、中国动力（+1.7ppt）、中国卫通（+1.6ppt）。

3）自由流通股占比降幅 TOP5：索辰科技（-2.6ppt）、航发控制（-2.1ppt）、*ST

铖昌（-1.6ppt）、宏达电子（-1.6ppt）、国博电子（-1.5ppt）。 

图18：2Q25 沪深股通持股占比前十公司  图19：2Q25 沪深股通持股占比前十公司市值 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院   注：市值统计截至 2025/6/30 

 

图20：2Q25 深股通持股占比增幅前十公司  图21：2Q25 沪深股通持股占比降幅前十公司 

 

 

 

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

1）下游需求不及预期：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，同时下游需求存在一定不及预期的不确定性。 

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 2025 年一季报基金持仓数据披露完毕的时间相比

于上季度末（即 2025 年 3 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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