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[Table_Summary] 行业核心观点： 

公募基金持续加仓通信行业个股，持股偏好已由单一 5G建设标

的扩散至运营商混改和云计算。在已披露的 2019Q1公募基金持

股中，申万一级通信行业个股持股市值已达 192.31亿元，虽同

比下降 10.10%，但环比上升 50.84%；公募基金持有行业个股市

值在持有股票总市值占比已上升至 1.98%，环比增长 16.20%，

在 28个申万一级行业分类中排名第 16位。 

 

投资要点： 

⚫ 公募尚未大力配置通信板块：从公募基金前十大持仓维

度来看，本季度内公募前十大持仓股票总市值为

9695.81 亿元，环比上升 28.93%；同期通信行业板块总

市值为 12955.46 亿元，环比上升 34.22%。而公募基金

前十大持仓通信行业股票市值占通信行业总市值比为

1.48%，环比仅上升 12.12%，表明公募基金虽持续加仓，

但并不是本季度通信行业大涨的主要推力。 

⚫ 基金配置仍处于低位，后期加仓空间较大：自 2018Q2 基

金持有股票总市值占比触底以来，2018Q3-2019Q1 已经

连续三季度环比增长，本季度环比增速更是达到

16.20%，季度持仓呈加速增长态势；从近三年历史数据

来看，基金持有股票总市值占比峰值为 3.90%，2019Q1

数据仅为 1.97%，我们预测后市基金在行业的配比还将

拥有较大的加仓空间。 

⚫ 公募配置由 5G产业链扩散： 2019Q1基金增持股数排名

前五的申万通信行业个股分别为中国联通（600050.SH）、

中光防雷（300414.SZ）、光环新网（300383.SZ）、华星

创业（300025.SZ）、和中兴通讯（000063.SZ）。2018Q4

获得增持排名前五位的公司中，有 4家公司是 5G产业链

中的网络设备供应商，对比上期，2019Q1 仅一家 5G 概

念股上榜，5G龙头股中兴通讯连续三季度获机构增持，

公募配置由 5G主题扩散，混改、云计算等主题获得公募

青睐。 

⚫ 风险因素：5G建设不达预期、中美贸易摩擦加剧。 
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1、持仓配比加速连续提升 

在已披露的2019Q1公募基金持股中，申万一级通信行业个股持股总市值192.31亿元，

环比上升50.84%，同比下降10.10%；在公募基金持有股票总市值占比已上升至1.98%，

环比增长16.20%，在28个申万一级行业分类中排名第16位。 

图表1：2019Q1申万一级行业基金持仓比例（%） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

持有股票总市值占比已经连续3个季度环比增长，整体呈加速增长态势，后市有较大

的加仓空间。自2018Q2基金持有股票总市值占比触底以来，2018Q3-2019Q1已经连续

三季度环比增长，本季度环比增速更是达到16.20%，季度持仓呈加速增长态势；从近

三年历史数据来看，基金持有股票总市值占比峰值为3.90%，2019Q1数据仅为1.97%，

我们预测后市基金在行业的配比还将拥有较大的加仓空间。 

图表2：2016-2019Q1公募基金持仓申万通信行业情况 

 
资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

公募尚未大力配置通信板块。从公募基金前十大持仓维度来看，本季度内公募前十大
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持仓股票总市值为9695.81亿元，环比上升28.93%；同期通信行业板块总市值为

12955.46亿元，环比上升34.22%。而公募基金前十大持仓通信行业股票市值占通信行

业总市值比为1.48%，环比仅上升12.12%，表明公募基金虽持续加仓，但并不是本季

度通信行业大涨的主要推力。 

图表3：2016-2019Q1公募基金前十大持仓通信行业市值占行业总市值情况 

 
资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2、子行业持仓市值由底部步入上升通道 

从公募基金持仓申万二级子行业来看，申万通信运营Ⅱ和申万通信设备持仓均环比

加速增长。其中申万通信运营Ⅱ2019Q1持有总市值为35.11亿元，创下近一年新高，

环比增长35.11%；申万通信设备2019Q1持有总市值为157.20亿元，环比增长29.64%。 

图表4：2019Q1申万通信运营Ⅱ基金持仓情况 图表5：2019Q1申万通信设备基金持仓情况 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

3、持仓基金总数和持股总量均保持增长 
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从持仓基金总数和持股总量来看，通信行业上行趋势明确。自2018Q2以来通信行持仓

基金总数和持股总量均步入上升通道。持仓基金总数从2018Q2的369只增长至2019Q1

的1058只，连续四季度实现增长；持股总量从2018Q2的5.59亿股上升至2019Q1的11.05

亿股，连续四季度呈加速增长。 

图表6: 2019Q1持有申万通信行业的持股总量变化 图表7: 2019Q1持有申万通信行业的基金只数变化 

  
资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

5G龙头公司关注度仍保持高位。从2019Q1基金持股明细情况来看，A股市场中排名第

一和第二的通信设备制造商中兴通讯（000063.SZ）和永鼎股份（600105.SH）分别获

得257只和118只基金持有，连续两个季度位列基金持有只数排名前两位。 

图表8：2019Q1基金持有只数TOP20的申万通信行业个股 

排名 股票代码 简称 
重仓持有该个股的公募基金数 

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 

1 000063.SZ 中兴通讯 186 17 93 218 257 

2 600105.SH 永鼎股份 1 187 227 138 118 

3 002231.SZ 奥维通信 57 38 34 67 87 

4 600050.SH 中国联通 21 24 52 35 71 

5 600355.SH 精伦电子 27 47 27 31 66 

6 300383.SZ 光环新网 57 47 73 60 64 

7 600498.SH 烽火通信 37 34 129 166 58 

8 300414.SZ 中光防雷 48 53 44 1 57 

9 300628.SZ 亿联网络 2 17 19 56 54 

10 000070.SZ 特发信息 1 1 25 47 45 

11 002359.SZ 北讯集团 1 1 1 2 40 

12 300211.SZ 亿通科技 1 1 9 44 40 

13 002467.SZ 二六三 127 112 71 39 35 

14 002813.SZ 路畅科技 21 25 27 30 29 

15 002465.SZ 海格通信 30 22 33 38 28 

16 300025.SZ 华星创业 30 24 22 8 27 

17 603712.SH 七一二 9 1 35 1 26 

18 603220.SH 贝通信 17 2 2 1 24 

19 000586.SZ 汇源通信 30 31 26 27 23 

20 300050.SZ 世纪鼎利 2 3 29 31 21 
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资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

同时，通过基金持股总量来看，仍有5G概念个股上榜。2019Q1持股总量最高的前5家

公司分别为中国联通(600050.SH)、中兴通讯(000063.SH)、光环新网(300383.SZ)、

永鼎股份（600105.SH）和亿通科技（300211.SZ）。 

图表9：2019Q1基金持股总量TOP20的申万通信行业个股 

排名 股票代码 简称 
重仓持有该个股的公募基金持股总量（万股） 

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 

1 600050.SH 中国联通 4935.07 5660.63 11001.84 11480.31 43850.16 

2 000063.SZ 中兴通讯 18727.82 3107.59 8467.77 18498.67 21601.40 

3 300383.SZ 光环新网 6635.70 6370.72 9067.85 8625.69 12551.01 

4 600105.SH 永鼎股份 17.60 17371.20 16017.62 13739.51 10560.04 

5 300211.SZ 亿通科技 15.74 58.80 4549.73 11407.99 10533.62 

6 002465.SZ 海格通信 8035.23 8112.01 9332.06 8951.27 8862.45 

7 300414.SZ 中光防雷 6847.21 8377.37 7691.61 6.38 7782.08 

8 000070.SZ 特发信息 214.56 339.63 9148.25 12327.75 7581.03 

9 300025.SZ 华星创业 4079.59 5067.71 6143.69 3110.71 6956.56 

10 002231.SZ 奥维通信 1305.03 1518.42 1007.18 4938.51 4774.66 

11 002467.SZ 二六三 13345.29 14264.00 11845.88 5616.99 3872.24 

12 300050.SZ 世纪鼎利 93.31 631.69 4999.19 4638.79 3509.08 

13 000586.SZ 汇源通信 2030.53 3733.56 3949.04 4185.96 3399.69 

14 600355.SH 精伦电子 4170.84 7077.32 1909.60 1104.39 3259.52 

15 300098.SZ 高新兴 3478.47 4665.89 2601.13 3637.04 3200.96 

16 300017.SZ 网宿科技 9919.09 4732.92 4235.05 3056.88 2857.91 

17 600498.SH 烽火通信 3446.63 2111.71 6771.20 7957.15 2847.38 

18 300502.SZ 新易盛 7446.10 14320.86 110.25 2181.14 2716.18 

19 002359.SZ 北讯集团 6.81 0.09 6.19 89.95 2225.33 

20 002583.SZ 海能达 4794.14 2404.03 2167.15 2066.74 2193.14 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

4、公募基金配置由 5G主题扩散 

 2019Q1基金增持股数排名前五的申万通信行业个股分别为中国联通（600050.SH）、

中光防雷（300414.SZ）、光环新网（300383.SZ）、华星创业（300025.SZ）、和中兴通

讯（000063.SZ），增持股数分别为32369.84万、7775.70万、3925.32万、3845.85万

和3102.72万股。2018Q4获得增持排名前五位的公司中，有4家公司是5G产业链中的网

络设备供应商，对比上期，2019Q1仅一家5G概念股上榜，5G龙头股中兴通讯连续三季

度获机构增持，公募配置由5G主题扩散，混改、云计算等主题获得公募青睐。 

图表9：2019Q1公募基金增持股数TOP5的申万通信行业个股 

排名 股票代码 简称 
重仓持有该个股的公募基金持仓变动（万股） 

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 

1 600050.SH 中国联通 -2353.57 725.56 5341.201 478.4797 32369.84 

2 300414.SZ 中光防雷 5439.78 -264.97 2697.127 -442.158 3925.32 

3 300383.SZ 光环新网 632.53 988.12 1075.988 -3032.98 3845.85 

4 300025.SZ 华星创业 -1181.73 -15623.58 5360.187 10030.9 3102.72 
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5 000063.SZ 中兴通讯 1168.27 2906.48 -5167.72 -805.212 2155.14 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

2019Q1基金减持股数排名前五的SW通信板块个股分别为烽火通信（600498.SH）、特发

信息（000070.SZ）、永鼎股份（600105.SH）、高鸿股份（000851.SZ）和星网锐捷

（002396.SZ），减持股数分别为5109.76万、4746.72万、3179.47万、2136.20万和

2090.93万股。其中永鼎股份、高鸿股份连续三个季度被净减持。 

图表10：2019Q1募基金减持股数TOP5的申万通信行业个股 

排名 股票代码 简称 
重仓持有该个股的公募基金持仓变动（万股） 

2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 

1 600498.SH 烽火通信 -392.48 -1334.92 4659.494 1185.946 -5109.76 

2 000070.SZ 特发信息 200.23 125.07 -7335.21 3179.495 -4746.72 

3 600105.SH 永鼎股份 17.60 3750.61 -1354.82 -2278.11 -3179.47 

4 000851.SZ 高鸿股份 641.06 1848.53 -291.271 -2634.48 -2136.20 

5 002396.SZ 星网锐捷 -368.33 603.58 -546.282 1241.984 -2090.83 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

5、投资建议 

光通信领域推荐持续关注中际旭创、光迅科技；通信设备领域推荐国内设备龙头中兴

通讯；以及所有主营业务均为 5G建设核心料号的铭普光磁。 

 

通信行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2019年04月29日） 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

6、风险提示 

5G 建设不达预期。以上重点覆盖公司的业绩预测是基于 5G建设符合预期的基础，如

若 5G建设不达预期，会影响公司增量业务的业绩预测。 

中美贸易摩擦加剧。现阶段以上重点覆盖公司对国外光电芯片的依赖仍然较大，如果

中美贸易摩擦加剧，出现供应链层面的不利，将影响整体业绩。 

 

 

 

 

 

 

[Table_ImportEstInfo] 

证券代码 公司简称 
每股收益 每股净资产 

收盘价 
市盈率 市净率 

投资评级 
17A 18A 19E 最新 17A 18A 19E 最新 

002902 铭普光磁 0.71 0.18 1.05 7.62 27.25 59.89 151.39 25.95 3.57 增持 

300308 中际旭创 0.50 1.36 1.79 10.04 55.48 117.00 41.42 30.99 4.41 买入 

002281 光迅科技 0.53 0.53 0.63 5.25 29.60 55.74 60.69 46.98 5.54 增持 

000063 中兴通讯 1.09 -1.67  1.13  5.46 34.17 33.36 -11.73 30.24 6.26 增持 
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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。 

 

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 

 

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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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