
基金重仓股投资逻辑（2022Q4） 

 

1、森麒麟(002984):瞄准航空轮胎 

重仓机构：中欧基金 

中欧 2020年 Q4进入，一直增持到 2022 年底。合并持有 2824万股，占流通

A股 9.57%。 

 

投资逻辑： 

国内轮胎行业龙头。公司产品结构以轮辋尺寸 17 寸及以上的大尺寸高性能

乘用车、轻卡轮胎产品为主。为全球两家以大尺寸高性能产品为主的企业之一。

2021 年公司制定了“833plus”战略规划：计划用 10 年左右时间在全球布局 8 

座数字化智能制造基地（中国 3 座，泰国 2 座，欧洲、非洲、北美各 1 座）。

公司泰国二期已基本建成投产。同时正加快推进西班牙 1200 万条高性能轿车、

轻卡子午线轮胎项目。航空胎市场，海外厂商的市占率更是达到 95%。2020 年

公司成功上市，募资建设年产 8 万条航空轮胎（含 5 万条翻新轮胎）项目，将

提升国内进口替代水平。 

 

 

2、华秦科技（688281）：净利率极高的赛道  

重仓机构：华夏基金 

华夏基金在华秦科技上市后保持每个季度都在增持。截止 2022年底持有 226

万股，占流通 A股 10% 

 
投资逻辑： 

目前国内极少数覆盖常温、中温和高温隐身材料研制的高新技术企业。核心

产品陆续通过状态鉴定进入批产阶段，公司营收持续大幅增长。公司净利率极高

（45%）彰显技术先进性和产业壁垒。隐身战机机身及发动机隐身涂装需求带来

广阔市场空间。 

 

 

3、晶澳科技(002459): 光伏组件出货全球第三 

重仓机构：广发基金 

http://quote.eastmoney.com/unify/r/0.002984


广发基金倾巢而出的一支重仓股。合计占流通 A股 6.5% 

 

投资逻辑： 

公司硅片/电池/组件产能分别为 32/32/40GW，按照公司产能规划，预计 

2022/2023 年底组件产能分别达 50/75GW，硅片及电池产能保持在组件产能的 

80%左右。公司作为国内率先进行垂直一体化的组件厂商，产能匹配度业内领先。

较高的自给率使得公司毛利率领先行业，在行业主要厂商中处于第一梯队。 

 

 

4、迪威尔（688377）：油服设备龙头 

重仓机构：交银施罗德基金 

交银施罗德 2021 年开始介入，一直保持高仓位持有。 

 

投资逻辑： 

公司是国内少数打入国际一线油服公司产业链的油气设备核心零部件供应

商之一，有望充分受益于行业景气提升。国际油服企业供应链向中国转移趋势明

显，公司募投扩产有望充分承接产业链转移需求。预计在未来几年，世界各国石

油公司还将继续加大勘探开发活动的支出。油价上涨导致油气公司资本开支增加，

油服企业直接受益。公司有望享受产业链转移红利、承接更多海外订单，且公司

深海产品顺利填补国内市场空白。 



 

 

5、昱能科技（688348）：国产微型逆变器领跑者 

重仓机构：富国基金 

富国旗下 9只基金合并持有流通 A股 9.23% 

 

投资逻辑： 

随着全球光伏装机加速增长，拉动逆变器需求放量。微型逆变器凭借“高效

率+高安全性+高可靠性”的竞争优势，受益于光伏建筑市场扩大和安全高效要求

提升趋势，成为 MLPE 领域的最佳解决方案，有望成为下一代逆变器主流方向。

公司近年来进入出货高速增长和盈利能力逐步强化阶段，净利率由 2018 年的 

5.4%提升至 2022年的 27.3%。微型逆变器凭借安全性和性能优势，随着各国光

伏项目安规政策趋严，以及安装规模放量后，消费者认知深化和产品意识觉醒，

市场渗透率迎来加速提升。 

 

 

6、图南股份（300855）：步入景气长周期 

重仓机构：易方达基金 

主要是易方达军工主题基金持有，在该基金长期重仓股票之一，在排序中位

列第十。 

 

投资逻辑： 

高温合金相关企业处于航空航天发动机产业链的上游材料环节，产品标准化

特征利于弱化下游型号研制及客户风险。中期，装备现代化及国产替代提供成长

性；长期，由于下游应用于维修频率高的热端部件，该领域典型特征在于广阔后

市场，间接奠定高温合金需求的长期稳定性。防务装备现代化、国产替代、新型

号迭代、 航发维修后市场或促高温合金行业在中长期维持较高景气度。 



 

 

7、瑞丰新材（300910）：3倍新产能助推润滑油添加剂国产替代 

重仓机构：富国基金 

瑞丰新材主营润滑油添加剂和无碳纸显色剂，2020年 11月上市，富国基金

重仓股。2021年年底富国基金持有 726万股，2022年年底进一步增持至 1165万

股，占流通股比例达到 12.80%。目前公司市值 180 亿元，流通市值 110 亿元，

基金持股比例达 17.6%。 

 

投资逻辑： 

公司为润滑油添加剂领域国产龙头，国内行业标准的制定者。公司现有产能

16万吨，在建新产能 47.5万吨，主要客户为长城、昆仑润滑油，2019 年获中石

化资本投资 15%股份。润滑油应用于发动机、变速箱、连接件、减震、冷却系统、

制动系统等多个零部件环节，需求与汽车保有量的增长密切相关，电动汽车虽无

发动机但其他部件仍需使用润滑油，因此润滑油添加剂整体需求量保持低速稳定

增长。润滑油添加剂全球市场规模近千亿，但外资占据 85%份额，瑞丰新材是国

产自主替代的破冰者和主力军，份额提升空间巨大。2021 年公司确立从单剂向

复合剂升级的战略，客户导入顺利，近 2 年产销规模扩大近 1 倍。2022 年业绩

预告 5.53-6.13亿元，同比增长 175%-205%。 

 

 

8、奕瑞科技（688301）：X线探测器从医学到工业普适性应用 

重仓机构：汇添富基金 

奕瑞科技主营数字化 X线探测器，用于医学诊断、工业无损检测和安防检查



等领域，于 2020年 9月上市，汇添富基金重仓股。2020年年报显示交银施罗德

和汇添富基金开始建仓，持股数量为 226 万股和 189 万股，2021 年年底汇添富

基金增持至 402 万股，交银施罗德逐步减持退出。2022 年汇添富基金进一步增

持至 557 万股，占流通股比例 13.5%，富国基金建仓并逐步增持至 131万股。公

司当前市值 300亿元，流通市值 172亿元，基金持股比例达 23.3%。 

 

投资逻辑： 

公司通过自主研发突破了 X线探测器技术，同时掌握非晶硅、IGZO、CMOS 和

柔性基板四大传感器核心技术，目前已量产装机 50000 台设备。X射线设备已完

全实现国产化，由于价格和服务优势突出，国产设备在替换市场和下沉市场的渗

透率开始快速提升。公司不满足于探测器在静态医疗 DR 设备上的应用，积极推

动探测器在齿科、工业（新能源、消费电子、半导体中缺陷检测）中的新应用，

打开第二成长曲线，宁德时代已成为公司第二大客户。2022年公司营收 15.5亿

元，归母净利润 6.4 亿元，同比增长均在 30%以上。 

 

 

9、海晨股份（300873）：淘金物流外包万亿大市场 

重仓机构：交银施罗德基金 

海晨股份主营供应链物流服务，于 2020 年 8 月上市，交银施罗德基金重仓

股。2021 年大成基金和交银施罗德基金同步建仓，至年底大成基金持有 951 万

股，交银施罗德基金持有 163万股，占流通股比例分别为 14%、2.4%。2022年大

成基金逐步减持退出一半仓位，交银施罗德基金增持至 1381 万股，持有流通股

占比达 12.8%，成为第一大重仓机构。公司目前市值 72亿元，流通市值 33亿元，

基金持股比例 18%。 



 

投资逻辑： 

国内物流成本占 GDP比重高达 15%，对标美国市场存万亿级别改造空间。供

应链物流外包应运而生，通过对商流、物流、信息流、资金流等进行重整协调和

控制优化，理论上能将运输成本压缩 5%-15%，将交货率提高 15%。海晨股份正是

供应链物流外包领域中的佼佼者，公司大客户为联想和理想汽车（占比分别为

40%/12%），为其提供陆路运输、智能仓储等业务。消费电子和新能车的物流和库

存管理模式类似，追求零库存，重视产销数据联动、库存水位管理和市场响应能

力，对物流提供商要求较高。供应链物流服务商需解决客户 SKU 多、线路复杂、

上线节奏把控、时效要求、特殊载具等问题，根据客户的生产制造特点定制化开

发物流仓储方案。2022年公司向实控人定增募集 3.3亿元，新建多个仓储基地，

并将业务范围扩展至家电、医疗、特种材料等下游客户。 

 

 

10、百润股份（002568）：鸡尾酒 10倍股 

重仓机构：东方红 

公司主营预调鸡尾酒，于 2011年上市，2015年增发完成业务转型，东方红

重仓股。东方红自 2019 年开始建仓，2019 年年底持股数量 4962 万股，持股比

例 14%。2020 年公司增发，东方红参与定增获配，但总体减持至 3072 万股，持

股比例下降至 8.8%。2020年易方达和汇添富分别增持至 3028万股、2773万股，

持股比例和东方红接近。2021 年 3 家机构同步增持，东方红/汇添富/易方达分

别增持至 5193/4668/3067 万股。2022年易方达及汇添富减持接近清仓，只有东

方红选择继续增持至 1亿股，持股比例达到 14%。公司目前市值 429 亿，流通市

值 293亿，基金持股比例 22.3%。 



 

投资逻辑： 

公司成功把握住低度果味酒的新消费潮流，RIO 品牌在预调酒领域市场份额

已达 90%。女性消费者群体的崛起深刻影响了酒品的消费结构，同时具备低度酒

和果味特性的鸡尾酒品类增长超越酒类整体 15个百分点。百润拥有微醺、经典、

强爽、清爽四大系列，产品矩阵丰富。公司善于营销制造话题，如在抖音上投放

话题广告，与永劫无间等热门网游联名营销，与海伦司连锁酒馆合作，聘请肖战、

张子枫、周冬雨等担任产品代言人等，迅速占领年轻消费者心智。近期公司募资

9.9亿元，投向威士忌市场，进一步扩大商业版图。 

 

 

11、百济神州（688235）：全球血液瘤 Big Pharma 潜力展现 

重仓机构：高瓴资本 

高瓴资本在一级市场的生物医药布局肇始于百济神州，从 2014 年的的种子

期（A轮）开始高瓴参与了公司每一轮融资。即使自 2021年 9月份以来，百济

神州（BGNE）股价历经 8个月的单边下挫，最高跌幅将近 70%情况下，高瓴依

然一股未减。截至目前为止，BGNE依旧是 HHLR Advisors（高瓴旗下专注于二

级市场投资的基金管理人）第一大重仓股。 

  



投资逻辑： 

回顾全球创新药企的成长史不难发现 Biotech 向 Big Pharma的跃升除了过

硬的产品研发实力外，还需要商业化能力保驾护航，百济是国内少有同时具备

这两项能力的创新药企。用于血液瘤治疗的 BTK抑制剂伊布替尼是公司的当家

产品，作为 BTK领域的“后来者”，要想在全球市场上竞争，开展代价高昂的头

对头试验是最好的验证方式。这项耗时超过 3年，仅购买对照药伊布替尼就花

了 1亿多美元的头对头试验终于在去年 10月公布数据，泽布替尼“头对头”伊

布替尼达到优效，展现“best in class”潜力。随之而来的是获得美国 NCCN

国家指南的最高级别推荐，而原来 BTK全球市占率排名第一、2021 年全球销售

额高达 98亿美元的伊布替尼由于安全性从首选治疗方案降级为其他推荐方案。

公司拥有一支超过 3000人的全球商业化团队，尽管替雷利珠单抗作为国内第七

款获批的 PD-1产品并无先发优势，但在销售团队的努力之下，2022 年成为国

内增速最快的 PD-1 产品，同时也是 PD-1产品中适应症获批数量之最。纵观过

去三年，百济神州已累计亏超 347亿元，市场对公司连年亏损的质疑声音一直

存在，相信在不久的将来手握 BTK抑制剂”重磅炸弹“的泽布替尼有望为公司

每年贡献过百亿的现金流。 

 

 

12、海吉亚医疗（6078）：高质量的复制扩张能力成就民营肿瘤服务龙头 

重仓机构：易方达基金 

在海吉亚医疗的前十大持仓机构名单中，易方达位列第一，旗下的基金持有

公司流通比例合计 3.46%，并且在近期依旧保持增持趋势。其中，陈皓在管的 8

支基金中有 3支均配置了海吉亚医疗，在其管理的产品中，易方达港股通成长 A

配置海吉亚医疗占净值比例高达 7.34%。即使公司股价从 2021 年 6 月份的高点

109.84 元下跌至 16.2 元，短短 9 个月时间跌幅高达 85%，陈皓旗下的产品几乎

只增不减。 

投资逻辑： 

在医疗服务细分领域中，民营肿瘤医院将近 2000 亿的市场规模是民营眼科

医院的的 4倍，爱尔眼科的市值是海吉亚医疗的 6.7倍，在如此大的市场规模中

我国至今仍未出现市值过千亿的专注于肿瘤医疗服务的巨头。医疗资源分布不均

是长期以来的问题，海吉亚正是瞄准二三线地区肿瘤放射治疗的供需错位，满足

患者在顶级三甲医院首诊之后的后续治疗需求。复制扩张是民营医疗服务公司的

重要成长方式，在经营赋能之下海吉亚新设医院项目的盈利周期平均缩短至 3-9

 



个月，远超行业平均的 36个月。高质量的复制扩张能力是海吉亚的核心护城河，

更是成长确定性的支点所在。 

 

 

13、荣昌生物（9995）：横跨 ADC 与自免领域的国际化 Biotech 

重仓机构：易方达基金 

除了海吉亚医疗，另一只获得易方达基金举牌的医疗股是荣昌生物。即使公

司在上月创出近 1年的高点 74.8元/股，即自最低点上涨近 3倍的情况下，易方

达依然陆续增持。截至 2023年 2月 20日，易方达持有公司 H股的流通股比例高

达 8.02%。 

投资逻辑： 

荣昌生物更多的标签来自“魔法子弹”的 ADC，这类被视为全球创新药下一

个风口的肿瘤治疗药物同时兼备精准定位和杀伤力强的双重优势。公司 ADC代表

药物 RC48（维迪西妥单抗）瞄准全球尿路上皮癌的药物空白，凭借该适应症获得

FDA 授予的突破性疗法资格认定并且获得全球 ADC 头部玩家 Seagen 的认可，后

者以 26 亿美元获得 RC48的全球（亚太地区除外）的独家许可协议，交易额一度

刷新中国制药企业单品种海外授权的最高纪录。在尿路上皮癌的适应症中，RC48

在 HER2（3+）患者中与 PD-1 的联用 ORR 高达 100%，惊艳的数据展示出 ADC 与

PD-1 的联用有望打开更高的天花板。实际上，荣昌手握的另一款重磅药物 RC18

（泰它西普）更不容忽视。RC18所处的自免疾病领域是全球拥有将近 1500亿美

元的大市场，该类疾病堪比肿瘤的刚性和超越肿瘤的服药持续性，一旦患病患者

大多数要长期甚至终身服药。RC18具有革新全球系统性红斑狼疮（SLE）的治疗

面貌，展现出“Best-in-class”的潜力。现时 SLE 的治疗以疗效较差的糖皮质

激素为主 ，而对比生物制剂贝利尤单抗 RC18 疗效更优。SLE市场不仅治疗药物

较少，在全球布局上仅有两款单抗药物进入Ⅲ期临床。不论是 RC48还是 RC18等

其他在研管线的中美两地布局，不难发现出海全球，提高天花板是荣昌的重要战

略。相信在不久的将来，我们可以见到 RC18 潜在的重磅 License out。 

 

 

14、爱博医疗（688050）：兼具技术秉性与消费属性的眼科器械稀缺选手 

重仓机构：交银施罗德基金 

 



交银施罗德基金自 2022Q3进入，并且在 Q4也继续增持。截至 2022-12-31，

交银施罗德基金合计持有公司流通股比例为 4.25%，3 支基金的平均持仓占净值

比将近 4%。 

投资逻辑： 

公司是国产中高端人工晶状体领导者，是国内唯一有多个产品能够与进口人

工晶状体厂商同台竞技的企业。作为眼科器械少有的研发型企业，15%的研发费

用率远超同行，公司通过研发投入自主掌握了人工晶状体材料、设计和制造等核

心技术。随着我国老龄化的加剧，人工晶状体作为治疗白内障的唯一有效手段成

长空间毋庸置疑。然而，目前国内人工晶状体国产化率只有不到 20%，在手术渗

透率和国产化率的加持之下公司将迎接高光时刻。在眼科另一细分领域，公司用

于近视矫正屈光手术植入的 ICL 晶体预计将于 2023 年上市，有望打破 STAAR 公

司 ICL全球一家独大的局面，为公司打开消费医疗的新天地。 

 

 

15、康华生物（300841）：产能瓶颈即将突破，稳步放量值得期待 

重仓基金：中庚基金 

提到中庚基金的丘栋荣，最明显的标签就是“价值投资”、“低估值”和

“保守”。康华生物股价表现自上市首月创下历史新高后，过去两年多的时间一

直处于下跌趋势之中。在公司 2022年三季报中显示，丘栋荣旗下管理的 5支基

金中有其中的 3支均配置了康华生物。按照万得一致预测数据显示，康华生物

2023年 PE仅为 10.6 倍，而利润的增长预计可达 30%以上，当前的估值水平远

低于同行。 

 



投资逻辑： 

康华生物的风险在于单品独大，但所处的狂犬疫苗赛道中人用二倍体对于

Vero苗替代逻辑不容忽视。国内狂犬疫苗分为人用二倍体和 Vero疫苗，性价

比占优的 Vero狂犬疫苗占据绝对的主导地位，份额高达 85%。人二倍体虽然目

前占比只有 15%，但其核心优点是免疫应答迅速，不良反应发生率低，被 WTO

称为预防狂犬病的黄金标准疫苗，特别适用于过敏特质的人群和抵抗力差的老

人小孩。2021年全国狂犬疫苗批签发 1800-2500万人份，对应市场容量超过 70

亿。目前公司的人用二倍体狂犬疫苗是独家品种，年产能合计 500万剂，今年

将陆续释放高达 600 万剂的新增产能，而过往的产能利用率将近 100%。即使康

泰生物的同类产品预期将于今年获批上市，但现时 2023年 10倍 PE 已充分反映

面临的各种利空，配置性价比极高。 

 

 


