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[Table_Main] 
通信持仓持续走低，物联网开始起色，流量

需求增加有望带动新基建景气度向上 

增持（维持） 

 
投资要点 

 通信持仓持续走低，承压明显：2020 年 Q4 通信板块占基金总持仓比重
约为 0.65%，较上季度（0.91%）再次出现小幅度下降，通信行业持仓
由 2020Q1（2.26%）下滑到 2020 年 Q4 的 0.65%。通信板块持有总市值
持续下降，2020 年 Q4，基金重仓持有通信板块总市值为 187.74 亿元，
较 Q3（202.52 亿元）环比下降 7.3%，较 2019Q4（172.59 亿元）同比
增长 8.78%，通信持仓持续走弱。通过 3G 末期和 4G 初期阶段来看，
我们认为，随着数据流量的提升以及 5G 下游应用的落地，将会有望带
动通信板块趋势向好。 

 IDC、光模块减仓明显，物联网机遇新起：从行业整体角度来看，通信
行业整体持股市值跟比例在 2020 年 Q4 均有所下降。并且重点主要是在
设备上，运营商、IDC、光模块等细分板块。其中 IDC 与光模块减持较
多，但龙头企业如宝信软件、新易盛等仍是机构持仓中最高市值的公司；
同时物联网板块受机构关注度有所回升，亿联网络加仓明显，2020 年
Q4 基金持股总市值高达 51.28 亿元，持股占流通股比接近 15%。同时
移远通信与广和通作为物联网模组龙头，且开始涉入车联网领域的移远
通信与广和通，也逐渐被机构所认可，开始持仓增加。2020 年全国移
动互联网接入流量稳定上升，线上消费异常活跃，短视频、直播等大 流
量应用场景拉动移动互联网流量迅猛增长，每月的年同比增速均突破
30%。我们认为，这一趋势将带动上游端数据中心、光模块等新基建产
业蓬勃发展，流量的需求不断刺激数据中心与光模块建设加速，2021

年持续看好 IDC、光模块、物联网等板块。 

 科创板业绩向好，景气度趋势向好：从目前已披露的行业情况来看通信
行业绩增速中位数为 33.38%。已有 3 家公司对 2020 年业绩预报做出了
披露。除有方科技外，净利润增速均保持高速增长。 

 建议关注的标的：中兴通讯、中国移动、中国联通、移远通信、中科创
达、天孚通信、中际旭创、淳中科技、数据港、宝信软件。 

 风险提示：5G 产业进度不及预期；5G 网建进度不及预期；公募基金持
仓分析是基于Wind基金数据库的2020年四季报及三季报持重仓股明细
汇总，存在因为部分股票不在十大重仓股之中所导致的样本误差风险。  
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1.   通信持仓持续走低，短期承压明显 

根据截止到 2021 年 1 月 26 日通过对通信行业基金持仓重仓股进行统计，自 2020

年 Q1 以来，通信板块十大重仓股票持仓持续走低。2020 年 Q4 通信板块占基金总持仓

比重约 0.65%，较 2020 年 Q3 下降 0.26pp，2019 年 Q1-2020 年 Q3 分别为 1.94%、1.39%、

1.23%、1.33%、2.26%、1.32%、0.91%，通信行业持仓持续走低，以申万通信指数市值

为标准作为参考。 

图 1：近五年机构持有通信行业十大重仓股票持仓变化情况（单位：%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

1.1.   重仓股市值有所下降，但机构仍偏爱行业龙头 

通信板块十大重仓股持有总市值持续下降。2020 年下半年，市场关注度持续下降，

2020 年 Q4 基金重仓持有通信板块总市值为 187.74 亿元，较 Q3（202.52 亿元）环比下

降 7.30%；较 2019Q4（172.59 亿元）同比增长 8.78%。全年来看，整体持仓市值有所收

紧，同比 2019 年，规模有一定上涨。 

图 2：2019 年以来基金持有通信行业板块重仓股总市值变化（单位：亿元） 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所 

持仓比下降，但龙头股仍是机构优质选择。2020 年 Q4 通信板块基金持仓市值排名

前 10 的公司分别为中兴通讯、亿联网络、中天科技、七一二、新易盛、天孚通信、中

国移动、移远通信、亨通光电、中国电信。对比 2020 年 Q3 持仓市值前 10，中国移动、

亨通光电、中国电信新增入列，光迅科技、光环新网、太辰光出列。CR20 内皆为各个

细分板块龙头公司。 

表 1：2020 年 Q4 通信行业基金重仓股持股市值前 20 名 

代码 名称 

持有

基金

数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股比

(%) 

持股总市值

(万元) 

000063.SZ 中兴通讯 67 31 20,328.08 -3,923.97 5.85 680,131.95 

300628.SZ 亿联网络 53 16 7,013.77 791.02 14.66 512,846.87 

600522.SH 中天科技 9 5 19,878.23 4,701.96 6.48 215,479.99 

603712.SH 七一二 13 5 4,303.43 603.85 11.74 177,830.62 

300502.SZ 新易盛 25 11 2,438.78 -1,722.57 10.09 129,485.13 

300394.SZ 天孚通信 21 14 1,176.19 -268.94 6.68 62,726.15 

0941.HK 中国移动 14 11 1,160.70 876.60 0.06 43,178.62 

603236.SH 移远通信 19 12 170.86 56.77 2.41 31,931.56 

600487.SH 亨通光电 2 2 977.48 374.70 0.51 13,555.46 

0728.HK 中国电信 3 3 5,631.87 -871.33 0.41 10,191.01 

300308.SZ 中际旭创 11 9 183.06 85.15 0.27 9,310.55 

600498.SH 烽火通信 5 5 284.69 38.86 0.25 6,855.43 

300627.SZ 华测导航 2 1 238.73 -10.19 0.91 5,426.29 

600050.SH 中国联通 8 6 1,201.42 -630.25 0.04 5,358.33 

300638.SZ 广和通 6 5 72.91 57.91 0.49 4,363.50 

300383.SZ 光环新网 1 1 88.89 -748.46 0.06 1,526.24 
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300531.SZ 优博讯 1 1 74.00 74.00 0.26 1,164.76 

0762.HK 中国联通 1 1 92.40 -8.20 0.00 346.07 

002467.SZ 二六三 1 1 44.01 44.01 0.04 261.40 

0552.HK 
中国通信

服务 
1 1 78.40 31.20 0.03 225.67 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

1）绝对指标方面：2020 年 Q4 基金重仓股中的通信公司数量为 28 家，低于 2020

年 Q3（31 家）。在 28 家基金重仓的通信公司中，有 19 家持仓上升，上升幅度最大为亿

联网络，加仓 791.02 万股；有 9 家持仓下降。 

2）相对指标方面：2020 年 Q4 通信行业持仓市值前 10 大公司的市值占比为 98.15%，

持仓市值前 20 大公司的市值占比为 99.97%，均高于 2020 年 Q3，资金集中度不断加强，

尤其是在前十大重仓股中更为明显；同时在整个行业景气度不高的情况下，龙头企业的

承压性和在未来机遇面前的先发性更强，风险相对更低，机构资金持续向龙头企业集中。 

图 3：2019 年以来通信行业重仓股前十大以及前二十大市值占重仓股比重变化（单位：%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

从 2020 年 Q4 基金公司重仓股加仓中来看，亿联网络是持续受到四季度关注度最高

的个股，持仓变动幅度最大，持股总量为 7013.77 万股，Q4 增加 791.02 万股，持仓变

动 57839.05 万元。此外其他个股例如中国移动、中国电信、移远通信、中际旭创等个股

皆为各个细分板块龙头企业。 

表 2：2020 年 Q4 基金加仓通信行业前十名 

代码 名称 

持有

基金

数 

持有

公司

家数 

持股总量

(万股) 

季 报 持 仓

变动(万股) 

持 股 占 流

通股比(%) 

持 股 总 市

值(万元) 

季 报 持 仓

变 动 （ 万

元） 

300628.SZ 亿联网络 53 16 7,013.77 791.02 14.66 512,846.87 57839.05 

0941.HK 中国移动 14 11 1,160.70 876.60 0.06 43,178.62 51302.95 
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600522.SH 中天科技 9 5 19,878.23 4,701.96 6.48 215,479.99 50969.21 

603712.SH 七一二 13 5 4,303.43 603.85 11.74 177,830.62 25150.43 

0728.HK 中国电信 3 3 5,631.87 -871.33 0.41 10,191.01 12108.52 

603236.SH 移远通信 19 12 170.86 56.77 2.41 31,931.56 10612.06 

600487.SH 亨通光电 2 2 977.48 374.70 0.51 13,555.46 5242.03 

300308.SZ 中际旭创 11 9 183.06 85.15 0.27 9,310.55 4330.77 

300638.SZ 广和通 6 5 72.91 57.91 0.49 4,363.50 3426.23 

300531.SZ 优博讯 1 1 74.00 74.00 0.26 1,164.76 1182.52 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

在 2020 年 Q4 基金公司重仓股减仓中，中兴通讯持仓变动幅度最大，持股总量为

20328.08 万股，Q4 减少 3923.97 万股，持仓变动 132041.55 万元。 

表 3：2020 年 Q4 基金减仓通信行业前十名 

代码 名称 

持有

基金

数 

持有

公司

家数 

持股总量

(万股) 

季 报 持 仓

变动(万股) 

持 股 占 流

通股比(%) 

持 股 总 市

值(万元) 

季 报 持 仓

变动（万元 

000063.SZ 中兴通讯 67 31 20,328.08 -3,923.97 5.85 680,131.95 -132041.55 

300502.SZ 新易盛 25 11 2,438.78 -1,722.57 10.09 129,485.13 -95568.07 

300394.SZ 天孚通信 21 14 1,176.19 -268.94 6.68 62,726.15 -14449.30 

300383.SZ 光环新网 1 1 88.89 -748.46 0.06 1,526.24 -12903.27 

600050.SH 中国联通 8 6 1,201.42 -630.25 0.04 5,358.33 -2810.90 

300017.SZ 网宿科技 1 1 13.13 -175.00 0.01 90.47 -1205.75 

300548.SZ 博创科技 1 1 2.50 -9.75 0.02 86.63 -337.70 

300627.SZ 华测导航 2 1 238.73 -10.19 0.91 5,426.29 -231.62 

688027.SH 国盾量子 1 1 0.15 -0.08 0.01 33.94 -18.90 

600776.SH 东方通信 1 1 0.12 0.12 0.00 1.42 1.42 

688418.SH 震有科技 2 2 0.77 0.25 0.02 19.68 6.56 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

1.2.   流量与下游应用有望带动通信板块景气度向上 

回望 2013 年年底 4G 拍照发放时期，2014 年全年机构持仓虽然在第二季度小幅度

提升，但下半年持仓比例仍有下降。 

2015 年开始，随着 4G 应用不断普及，下游端的应用如视频、游戏、电商等各类应

用带来了流量数据的提升，机构持仓比例同时也在不断上升，于 2015 年 Q4 达到 3.61%。

此后，随着短视频等应用逐渐新起，指数倍的流量升级推动通信行业景气度不断向上。

在 2016 年 Q3 高达 3.85%。 
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我们认为，从整个通信行业 3G 末期到 4G 初期来看，数据流量的提升与下游端应

用在整个通信板块起到了至关重要的推动作用。2019 年是 5G 元年，2020 年 5G 的数据

流量提升带动了整个新基建板块趋势向好，2021 年随着流量数据的提升、5G 应用的落

地以及数字化转型的趋势等都会使得通信行业率先受益，机构持仓比例有望进一步提

升。 

图 4：4G 开始普及时期通信板块仓位变化（单位：%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

2.   物联网持续看好，流量需求激增有望带动 IDC、光模块景气度

向上  

行业整体度来看，整体通信行业持股市值和持股比例在 Q4 均有所下降，且在主设

备商、运营商、IDC、光模块等细分板块均有下降，物联网板块有所回升。但根据工信

部最新公布移动流量数据，高速增长的数据流量以及下游的流量需求有望带动 IDC、光

模块板块回升。  

2.1.   IDC、光模块减仓明显，物联网机遇新起 

设备商运营商持股市值仍为最高。通信行业设备运营商板块的基金十大重仓股中，

中兴通讯的持有基金数最多，达 67 只，其次为中国移动（14 只）、烽火通信（5 只）。

虽然中兴通讯持续减仓，但中兴通讯仍是公墓基金总持仓市值排名第一的公司，主设备

商和运营商仍是机构投资者的重点。 

表 4：2020年 Q4 通信行业设备商运营商十大重仓股基金持股总市值排名 

代码 名称 
持有基

金数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓

变动(万股) 

持股占流通

股比(%) 

持股总市值

(万元) 

000063.SZ 中兴通讯 67 31 20,328.08 -3,923.97 5.85 680,131.95 

0941.HK 中国移动 14 11 1,160.70 876.60 0.06 43,178.62 

0728.HK 中国电信 3 3 5,631.87 -871.33 0.41 10,191.01 

600498.SH 烽火通信 5 5 284.69 38.86 0.25 6,855.43 
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0762.HK 中国联通 1 1 92.40 -8.20 0.00 346.07 

0552.HK 中国通信服务 1 1 78.40 31.20 0.03 225.67 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

IDC 板块四季度承压，机构减仓明显。通信行业 IDC 板块的基金十大重仓股均受

到减持多的细分板块之一。其中，宝信软件 2020 年 Q4 持仓减少 1717.8 万股，仍然为

通信行业持股总市值最大公司，作为 IDC 行业龙头，持股总市值高达 37.83 亿元。同时

其他 IDC 公司减仓明显，奥飞数据 2020 年 Q4 已无机构投资者。 

表 5：2020年 Q4 通信行业 IDC 十大重仓股基金持股总市值排名 

代码 名称 

持有

基金

数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股比

(%) 

持股总市值

(万元) 

600845.SH 宝信软件 58 24 5,484.62 -1,717.80 6.56 378,329.35 

603881.SH 数据港 4 3 151.46 -766.57 0.72 8,954.89 

002075.SZ 沙钢股份 5 5 488.23 -115.85 0.22 5,355.90 

300383.SZ 光环新网 1 1 88.89 -2,100.18 0.06 1,526.24 

300738.SZ 奥飞数据 0 0 0.00 -846.73 0.00 0.00 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

光模块板块下行，新易盛仍保受关注度。通过最新披露的光模块板块的基金十大重

仓股，光模块相关个股，新易盛仍然是持股市值最高的公司，虽然新易盛 2020 年 Q4

持仓减持 1722.57 万股，但持股总市值高达 12.95 亿元，高出同为行业龙头的天孚通信

近一倍，仍为板块中机构投资者所关注的个股，且持股占流通股比达到了 10%。 

表 6：2020年 Q4 通信行业光模块十大重仓股基金持股总市值排名 

代码 名称 

持有

基金

数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股比

(%) 

持股总市值

(万元) 

300502.SZ 新易盛 25 11 2,438.78 -1,722.57 10.09 129,485.13 

300394.SZ 天孚通信 21 14 1,176.19 -268.94 6.68 62,726.15 

300308.SZ 中际旭创 11 9 183.06 85.15 0.27 9,310.55 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

物联网板块仍被持续看好，龙头率先受益，下游应用受关注度高。在物联网板块的

基金十大重仓股中，机构加仓明显，其中亿联网络最受机构投资者偏爱，亿联网络的持

有基金数为 53 只，也远高于其他标的；且基金持股总市值高达 51.28 亿元，持股占流通

股比接近 15%。同时作为物联网模组龙头，且开始涉入车联网领域的移远通信与广和通，

也分别被看好，2020 年 Q4 持仓分别增加 56.77 和 57.91 万股，持股市值上升至 3.19 亿

元和 0.44 亿元。 
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表 7：2020年 Q4 通信行业物联网、云视频和线上会议等十大重仓股基金持股总市值排名 

代码 名称 
持有基

金数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占流

通股比

(%) 

持股总市值

(万元) 

300628.SZ 亿联网络 53 16 7,013.77 791.02 14.66 512,846.87 

603236.SH 移远通信 19 12 170.86 56.77 2.41 31,931.56 

002139.SZ 拓邦股份 9 6 657.27 -957.66 0.70 5,330.42 

300638.SZ 广和通 6 5 72.91 57.91 0.49 4,363.50 

002467.SZ 二六三 1 1 44.01 44.01 0.04 261.40 

300590.SZ 移为通信 0 0 0 -6560.8 0 0 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

2.2.   移动互联网需求激增，未来使得 IDC、光模块持续受益 

虽然 2020 年下半年 IDC、光模块等新基建相关板块持续承压，但全国流量需求仍

然增加，未来有望带动数据中心、光模块新基建产业景气度向上。2020 年全国移动互联

网接入流量稳定上升，线上消费异常活跃，短视频、直播等大 流量应用场景拉动移动

互联网流量迅猛增长，每月的年同比增速均突破 30%，呈现高速增长；月户均移动互联

网接入流量突破 10GB/户/月，反映全国流量需求持续增加。这一趋势将带动上游端数据

中心、光模块等新基建产业蓬勃发展，流量的需求不断刺激数据中心与光模块建设加速，

2021 年持续看好 IDC、光模块等细分板块。 

图 5：2020 全国移动互联网接入流量与同比增速（单位：

亿 GB，%） 
 

图 6：2020 全国月户均移动互联网接入流量与同比增速

（单位：亿 GB，%） 

 

 

 

数据来源：工信部，东吴证券研究所  数据来源：工信部，东吴证券研究所 

3.   科创板行业业绩向好，景气趋势向好 

科创板行业整体方面，从目前已披露的行业情况来看，披露标的数在 3 个以上

且披露率超过 20%的申万一级行业中，电子、机械设备、电气设备、国防军工、
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医药生物业绩增速中位数均超过 40%，通信行业为 33.38%。 

表 8：科创板申万一级行业 2020 年年报预报业绩增速情况 

一级行业 个股数 披露数 披露率 
业绩增速中位

数 

电子 34 8 23.53% 64.75% 

机械设备 44 10 22.73% 58.07% 

电器设备 13 6 46.15% 53.50% 

国防军工 6 3 50% 46.58% 

通信 8 3 37.50% 33.38% 

计算机 32 1 3.13% 0.53% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

科创版通信行业已有 3 家公司对 2020 年业绩预报做出了披露。有方科技全年净利

润预计为负；鼎通科技全年净利润预计超过 7000万元，净利润增速约为 35.96%~50.09%，

业绩相比去年大幅提升；三旺通信全年净利润预计超过 6000 万元，净利润增速约为

8.64% ~ 38.82%。此外，仕佳光子-U 预测年初至下一报告期期末的累计净利润好于上年

同期，预计能够扭亏为盈。 

 

表 9：科创板通信行业 2020 年年报业绩披露情况 

证券代码 证券简称 业绩预告：净利润（万元） 业绩预告：净利润增速 

688027.SH 国盾量子 未披露 未披露- 

688080.SH 映翰通 未披露 未披露 

688100.SH 威胜信息 未披露 未披露 

688159.SH 有方科技 -6600 -221% 

688668.SH 鼎通科技 7333.35 ~ 8095.32 35.96% ~ 50.09% 

688313.SH 仕佳光子-U 未披露 未披露 

688618.SH 三旺通信 6300 ~ 8050 8.64% ~ 38.82% 

688418.SH 震有科技 未披露 未披露 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.   建议关注的组合 

建议关注的标的：中兴通讯、中国移动、中国联通、移远通信、中科创达、天孚通

信、中际旭创、淳中科技、数据港、宝信软件。 

5.   风险提示 

5G 产业进度不及预期。 
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5G 网建进度不及预期。 

公募基金持仓分析是基于Wind基金数据库的2020年四季报及三季报持重仓股明细

汇总，存在因为部分股票不在十大重仓股之中所导致的样本误差风险。 
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