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[Table_Summary] 行业核心观点： 

通信行业 2022Q2 基金持仓占比为 1.20%，低配仅为 0.03pct。通信行

业的基金持仓比例自 2020Q1 以来进入下降通道后，从 2021Q1 开始逐

步进入上行区间。2022Q2通信行业基金持仓占比为 1.20%，较 2021年

Q2 同比上升了 0.38pct，相较 2022Q1 环比下降了 0.01pct，不过与流

通市值相比仅低配了 0.03pct，低配幅度显著缩小。 

2022Q2通信行业基金重仓标的小幅增长，占公司总数比环比小幅上升。

2022Q2通信行业基金重仓标的数量为41个，环比增长3个，同比增长17

个；占行业内公司总数比36.0%，环比上升2.6pct,同比上升14.9pct；

排名第23，环比上升3名次，同比上升6名次。 

2022Q2 申万通信成交金额量与行业指数均呈先降后升趋势。申万通信

行业 2022Q2 的收盘价与日成交金额均呈先降后升趋势，5 月初出现底

部极值之后快速反弹，成交金额与板块收盘价均保持同步上行趋势。

2022年 6月 30日申万通信行业指数收盘价为 1,918.59点，较 2022年

4月 1日收盘价下降了 0.51%。 

对比近六个季度通信行业基金重仓排布，前十大重仓股组成变化不大。

其中，中天科技仍为机构重仓第一，亿联网络、中兴通讯、移远通信、

华测导航连续五个季度位列前十大重仓股。从持仓风格的变化上来看，

在整个市场主线重新回归到成长之后，运营商这类偏公共事业及周期属

性的标的配置大幅降低，而新能源以及估值较低而业绩确定性较高的通

信龙头企业则获得了一定的增持。 

投资要点： 

从长期逻辑来看，我们建议继续关注通信行业的建设端和应用端两条

主线。在建设端，在以运营商和互联网厂商为首的修建云网设施和数据

中心的大背景下，作为设备提供商的ICT设备制造商、光纤光缆和光模

块赛道中的优质企业值得重点关注。在应用端，随着物联网连接数的快

速增长，作为连接功能实现的通信模组和位置定位功能实现的北斗赛道

内的相关企业值得关注。（1）建设端：在“产业数字化”和“东数西算”

的背景下，运营商大力建设算力网络的意愿将为相关下游企业带来长期

的确定性业绩增长。同时在“双碳”背景下，新能源基础设施以及能源

数字化建设还将进一步的引领性的产业周期。（2）应用端：中长期来看，

应用端高增速的主要驱动力还是在于下游终端连接数的爆发式增长所

带动的连接需求（物联网模组）和定位需求（北斗板块）的行业景气度

上行。并且随着芯片国产化率的提高以及上游原材料价格的下降，企业

的利润率或将也逐步上行。 

风险因素：宏观经济环境波动、贸易摩擦加剧、国内 5G建设不达预期、

全球云计算建设增速放缓、上游原材料价格波动。    
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1    通信行业基金持仓配置整体回暖，持仓仍处于历史低位 

目前通信行业2022Q2的基金持仓情况披露完毕，我们以2022年7月25日为节点选取申

万通信行业作为样本，以基金、基金管理公司作为持仓机构对象，根据iFinD数据统

计，使用整个市场的持仓数据对通信行业2022Q2持仓情况进行以下分析，对重仓个股

则使用偏股型基金的数据进行分析以更好的体现机构的持股偏好。 

1.1  通信行业持仓环比保持稳定，仍维持低配状态 

通信行业2022Q2基金持仓占比为1.20%，低配了0.03pct。通信行业的基金持仓比例

自2020Q1以来进入下降通道后，从2021Q1开始逐步进入上行区间。2022Q2通信行业基

金持仓占比为1.20%，较2021年Q2同比上升了0.38pct，相较2022Q1环比下降了

0.01pct，不过与流通市值相比仅低配了0.03pct，低配幅度显著缩小（考虑到年报与

季报披露规则的区别,2022Q2和2022Q1的持仓占比变化可能存在一定误差）。 

图表1：2012Q1-2022Q2通信行业基金持仓配置情况  

 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

1.2  通信行业基金重仓标的数量小幅增长 

2022Q2通信行业基金重仓标的小幅增长，占公司总数比环比小幅上升。2022Q2通信

行业基金重仓标的数量为41个，环比增长3个，同比增长17个；占行业内公司总数比

36.0%，环比上升2.6pct,同比上升14.9pct；排名第23，环比上升3名次，同比上升6

名次。 

图表2：各申万行业2022Q2基金重仓标的数量及占比情况 

 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 
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1.3  2022Q2 通信行业交易金额有所好转，板块 5 月后反弹明显 

2022Q2申万通信成交金额量与行业指数均呈先降后升趋势。申万通信行业2022Q2的

收盘价与日成交金额均呈先降后升趋势，5月初出现底部极值之后快速反弹，成交金

额与板块收盘价均保持同步上行趋势。2022年6月30日申万通信行业指数收盘价为

1,918.59点，较2022年4月1日收盘价下降了0.51%，基本保持平稳。 

图表3：2021.01.04-2022.06.30申万通信行情变化情况 

 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

2    2022Q2 通信行业持仓结构较为稳定，新能源占比提升 

对比近六个季度通信行业基金重仓情况，前十大重仓股组成变化不大。其中，中天

科技仍为机构重仓第一，亿联网络、中兴通讯、移远通信、华测导航连续五个季度位

列前十大重仓股。除开中国移动由于新上市从而进入前十以外，通信行业内前十大

重仓股排名虽有所变化，但组成基本相同。 

图表4：通信行业近四个季度前十大重仓股（按持股市值排序） 

排名 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 

1 亿联网络 亿联网络 中兴通讯 中兴通讯 中天科技 中天科技 

2 中天科技 中兴通讯 亿联网络 中天科技 亿联网络 中兴通讯 

3 中兴通讯 中天科技 移远通信 亿联网络 中兴通讯 亿联网络 

4 新易盛 中国联通 亨通光电 移远通信 移远通信 中国移动 

5 移远通信 新易盛 华测导航 亨通光电 亨通光电 移远通信 

6 中国联通 移远通信 新易盛 中际旭创 中际旭创 亨通光电 

7 中际旭创 华测导航 星网锐捷 华测导航 移为通信 华测导航 

8 天孚通信 广和通 广和通 广和通 华测导航 中际旭创 

9 华测导航 天孚通信 中国联通 意华股份 新易盛 意华股份 

10 广和通 威胜信息 意华股份 平治信息 意华股份 移为通信 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

从持股市值变化来看，机构还是更偏好新能源相关的公司以及估值处于低位的通信

龙头企业。2022Q2通信行业的前十大重仓股分别为中天科技、中兴通讯、亿联网络、

中国移动、移远通信、亨通光电、华测导航、中际旭创、意华股份、移为通信，其中
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中兴通讯、亨通光电、华测导航、中际旭创季度重仓比例有所上升，其余几家持仓比

例有不同程度下跌。从持仓数来看，新能源相关的亨通光电和华测导航加仓幅度最

大，而中国联通和中国电信这两大运营商均遭到不同程度的大额减持。从持仓市值

变化来看，新能源相关的企业以及低估值的通信龙头厂商的持股市值的均有一定增

长，而运营商、物联网板块以及亿联网络等企业的持股市值则有一定的减少，这与市

场投资喜好也有一定关系。 

图表5：通信行业2022Q2基金重仓持股市值前20 

代码 名称 
持有基

金数 

持股总量

(万股) 

持股总市值

(万元) 

季度持仓变动 持股占流

通股比(%) 

持股市值占基

金净值比(%) (万股) 比例（%） 

600522.SH 中天科技 327 50,932.26 1,176,535.30 -1,428.04 -2.73 14.92 2.88 

000063.SZ 中兴通讯 91 22,269.76 568,546.88 1,051.54 4.96 4.79 3.53 

300628.SZ 亿联网络 71 6,470.88 492,369.87 -1,662.83 -20.44 13.42 3.28 

600941.SH 中国移动 141 5,890.36 356,177.46 -1,416.91 -19.39 0.28 2.24 

603236.SH 移远通信 33 1,440.19 192,495.25 -174.63 -10.81 14.61 2.49 

600487.SH 亨通光电 52 12,012.16 174,656.84 3,715.02 44.77 5.09 2.36 

300627.SZ 华测导航 36 4,416.89 151,896.99 2,566.89 138.75 10.22 3.98 

300308.SZ 中际旭创 23 2,474.46 76,831.97 56.01 2.32 3.31 2.45 

002897.SZ 意华股份 14 1,112.63 49,067.04 -130.48 -10.50 7.06 3.49 

300590.SZ 移为通信 4 2,852.68 38,710.91 -350.53 -10.94 8.47 2.71 

300394.SZ 天孚通信 19 858.88 23,249.98 220.96 34.64 2.41 1.91 

002929.SZ 润建股份 16 297.11 10,666.37 81.24 37.64 1.85 1.07 

300571.SZ 平治信息 4 228.71 9,445.76 -9.22 -3.88 2.05 5.78 

601728.SH 中国电信 17 2,359.45 8,800.77 -3,247.61 -57.92 0.12 0.87 

835640.BJ 富士达 4 552.61 8,620.76 335.81 154.89 3.35 4.71 

300638.SZ 广和通 4 325.42 8,620.38 -420.22 -56.36 0.80 1.22 

600050.SH 中国联通 14 2,089.53 7,229.77 -5,322.40 -71.81 0.07 1.89 

601869.SH 长飞光纤 1 107.07 3,310.46 106.57 21,313.06 0.14 1.24 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

 

图表6：通信行业2022Q2基金重仓持股加仓前10名（按持股） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

持股总市值

(万元) 

持股占流通

股比(%) 

季度持仓变

动(万股) 

季度持仓市值变动

(万元) 

600487.SH 亨通光电 52 12012.16 174656.84 5.09 3715.02 67042.88 

300627.SZ 华测导航 36 4416.89 151896.99 10.22 2566.89 84446.01 

000063.SZ 中兴通讯 91 22269.76 568546.88 4.79 1051.54 61431.55 

835640.BJ 富士达 4 552.61 8620.76 3.35 335.81 5264.60 

300081.SZ 恒信东方 1 250.00 2225.00 0.51 250.00 2225.00 

300394.SZ 天孚通信 19 858.88 23249.98 2.41 220.96 5547.59 

300513.SZ 恒实科技 2 191.23 1992.62 0.74 130.92 1348.51 

002123.SZ 梦网科技 1 117.41 1366.65 0.18 117.41 1366.65 

601869.SH 长飞光纤 1 107.07 3310.46 0.14 106.57 3297.05 

603322.SH 超讯通信 1 98.13 2016.57 0.63 98.13 2016.57 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 
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图表7：通信行业2022Q2基金重仓持股减仓前10名（按持股） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

持股总市值

(万元) 

持股占流通

股比(%) 

季度持仓变

动(万股) 

季度持仓市值变动

(万元) 

600050.SH 中国联通 14 2089.53 7229.77 0.07 -5322.40 -19230.81 

601728.SH 中国电信 17 2359.45 8800.77 0.12 -3247.61 -13627.51 

300502.SZ 新易盛 6 114.38 2996.76 0.26 -1843.22 -58080.33 

300628.SZ 亿联网络 71 6470.88 492369.87 13.42 -1662.83 -139334.96 

600522.SH 中天科技 327 50932.26 1176535.30 14.92 -1428.04 286410.13 

600941.SH 中国移动 141 5890.36 356177.46 0.28 -1416.91 -130070.18 

002792.SZ 通宇通讯 1 27.28 329.01 0.11 -447.40 -6520.67 

300638.SZ 广和通 4 325.42 8620.38 0.80 -420.22 -18785.93 

300590.SZ 移为通信 4 2852.68 38710.91 8.47 -350.53 -36884.82 

603236.SH 移远通信 33 1440.19 192495.25 14.61 -174.63 -96654.48 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

 

图表8：通信行业2022Q2基金重仓持股加仓前10名（按市值） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

持股总市值

(万元) 

持股占流通

股比(%) 

季度持仓变

动(万股) 

季度持仓市值变动

(万元) 

600522.SH 中天科技 327 50932.26 1176535.30 14.92 -1428.04 286410.13 

300627.SZ 华测导航 36 4416.89 151896.99 10.22 2566.89 84446.01 

600487.SH 亨通光电 52 12012.16 174656.84 5.09 3715.02 67042.88 

000063.SZ 中兴通讯 91 22269.76 568546.88 4.79 1051.54 61431.55 

300394.SZ 天孚通信 19 858.88 23249.98 2.41 220.96 5547.59 

835640.BJ 富士达 4 552.61 8620.76 3.35 335.81 5264.60 

002929.SZ 润建股份 16 297.11 10666.37 1.85 81.24 3950.66 

601869.SH 长飞光纤 1 107.07 3310.46 0.14 106.57 3297.05 

688283.SH 坤恒顺维 4 49.33 2351.02 2.81 49.17 2346.65 

300081.SZ 恒信东方 1 250.00 2225.00 0.51 250.00 2225.00 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 

 

图表9：通信行业2022Q2基金重仓持股减仓前10名（按市值） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

持股总市值

(万元) 

持股占流通

股比(%) 

季度持仓变

动(万股) 

季度持仓市值变动

(万元) 

300628.SZ 亿联网络 71 6470.88 492369.87 13.42 -1662.83 -139334.96 

600941.SH 中国移动 141 5890.36 356177.46 0.28 -1416.91 -130070.18 

603236.SH 移远通信 33 1440.19 192495.25 14.61 -174.63 -96654.48 

300502.SZ 新易盛 6 114.38 2996.76 0.26 -1843.22 -58080.33 

300590.SZ 移为通信 4 2852.68 38710.91 8.47 -350.53 -36884.82 

600050.SH 中国联通 14 2089.53 7229.77 0.07 -5322.40 -19230.81 

300638.SZ 广和通 4 325.42 8620.38 0.80 -420.22 -18785.93 

601728.SH 中国电信 17 2359.45 8800.77 0.12 -3247.61 -13627.51 

002792.SZ 通宇通讯 1 27.28 329.01 0.11 -447.40 -6520.67 

300504.SZ 天邑股份 1 1.29 22.91 0.01 -113.36 -2125.63 
 

资料来源：同花顺,万联证券研究所 
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3    投资逻辑及投资建议 

2022Q2通信行业整体持仓结构保持稳定，仅在持仓结构上出现一些分化。通信行业的

基金持仓比例自2020Q1以来进入下降通道后，从2021Q1开始逐步进入上行区间。

2022Q2通信行业基金持仓占比为1.20%，较2021年Q2同比上升了0.38pct，相较2022Q1

环比下降了0.01pct，不过与流通市值相比仅低配了0.03pct，低配幅度显著缩小。从

持仓风格的变化上来看，在整个市场主线重新回归到成长之后，运营商这类偏公共事

业及周期属性的标的配置大幅降低，而新能源以及估值较低而业绩确定性较高的通

信龙头企业则获得了一定的增持。 

从长期逻辑来看，我们建议继续关注通信行业的建设和应用两条主线。在建设端，以

运营商和互联网厂商为首修建云网设施和数据中心的大背景下，作为设备提供商的

ICT 设备制造商、光纤光缆和光模块赛道中的优质企业值得重点关注。在应用端，随

着物联网连接数的快速增长，作为连接功能实现的通信模组和位置定位功能实现的北

斗赛道内的相关企业值得关注。（1）建设端：在“产业数字化”和“东数西算”的背

景下，运营商大力建设算力网络的意愿将为相关下游企业带来长期的确定性业绩增长。

同时在“双碳”背景下，新能源基础设施以及能源数字化建设还将进一步的引领性的

产业周期。（2）应用端：中长期来看，应用端高增速的主要驱动力还是在于下游终端

连接数的爆发式增长所带动的连接需求（物联网模组）和定位需求（北斗板块）的行

业景气度上行。并且随着芯片国产化率的提高以及上游原材料价格的下降，企业的利

润率或将也逐步上行。 

4    风险提示 

宏观经济环境波动、贸易摩擦加剧、国内5G建设不达预期、全球云计算建设增速放缓、

上游原材料价格波动。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 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 
 

 

[Table_RiskInfo] 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_PromiseInfo] 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。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所
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