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3Q21 电子持仓分析：持仓高位下滑，半导体持仓开始分化 3Q21 电

子板块下跌 9.54%，跑输同期上证指数（下跌 0.64%）及深证成指（下跌

5.62%），3Q21 公募基金电子板块持股比例为 9.95%，环比下降 1.99pct，

板块超配幅度，环比下降 2.15pct，仓位从高位开始下滑，受行业景气度影

响，手机相关消费电子及半导体公司被减持较多，半导体设备、模拟、IGBT

等高景气赛道仍获机构青睐。北上资金则持续加码半导体板块龙头企业。

在三季度行业景气度开始分化的背景下，电子板块持仓开始分化。 

3Q21 末公募基金持仓前三名分别为：海康威视、北方华创和立讯精

密；沪/深港通持仓前三名分别为：立讯精密、韦尔股份、歌尔股份。 

半导体：仓位下滑但仍显著超配，机构加码高景气赛道 3Q21 公募基

金半导体持股比例为 4.11%，环比下降 0.62pct，仓位有所下滑，主要由

于二季度景气高点后行业整体呈现分化，但超配幅度仍然达到 1.07%。行

业景气度成为区分 Q3 半导体持仓的关键因素：受手机等消费电子需求疲

软影响，卓胜微、韦尔等手机半导体被减持较多；而半导体设备（北方）、

模拟（圣邦、思瑞浦）、IGBT（斯达、士兰微）等景气度较高的子板块获机

构青睐，增持较多。相比公募基金，三季度北上资金则继续加码半导体板

块，持股占流通盘比例持续提升，尤其青睐韦尔、卓胜微股价调整较多的

半导体龙头及斯达等新能源相关标的。 

消费电子：3Q21 仓位下滑至近 5 年来新低，VR+元宇宙受到增持

3Q21 消费电子板块整体仓位有所下滑，环比减少 0.61pct 至 1.89%，超
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配比例环比下滑 0.45pct 至 0.10%，超配比例显著收窄，仓位下滑至近 5

年来新低。我们看到，受外部缺芯、人力成本上升、物流不畅、限电以及

国内 5G 和消费需求疲软等不利环境影响，舜宇、蓝思、长盈等产业链和

传音、小米等品牌商均受到公募减持；而受益于 VR+元宇宙的驱动，歌尔

在 Q3 获公募增持；对于消费电子龙头厂商立讯，公募持续减持，但北上

资金流入较多，体现市场对公司后续发展情况目前存在一定分歧。我们认

为消费电子估值已逐渐显现吸引力，随着业绩在 Q4 的环比提升，板块有

望止跌回升。 

被动元件/面板：面板和部分被动元件遭减持，储能和新能源概念受到

追捧受行业价格周期下行影响，3Q21 公募基金继续减持以京东方 A、TCL

科技为代表的面板产业链个股，以及风华、三环、顺络等 MLCC 和被动电

感为主的产业链个股。而法拉、江海等电容企业，由于存在储能和新能源

应用场景受到公募基金的增持。我们看到“碳中和”的要求，将长期推进

能源从高碳排放的火电向光伏、风电等清洁能源切换，也将持续利好储能

和新能源行业的发展，如法拉、江海、德赛、欣旺达等消费电子中存在相

关应用概念的厂商有望获得更多资金的青睐。 

风险提示：海外疫情升级风险，宏观下行风险，创新品渗透不及预期

风险。 
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