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[Table_Summary] 行业核心观点： 

SW通信 24Q1基金重仓持股比例维持超配，超配比例环比提升，处于

历史较高水平。适配比例方面，SW通信行业 2024年 Q1的适配比例为

2.04%，环比+0.11pct，同比+0.20pct；基金重仓比例方面，SW 通信

行业 2024 年 Q1 的基金重仓比例为 3.11%，环比+0.90pct，同比

+1.48pct；超/低配比例方面，SW 通信行业 2024 年 Q1 基金重仓的超

/低配比例为 1.08%，环比+0.79pct，同比+1.29pct，同、环比均处于

超配状态。SW通信行业在 2023Q2 基金重仓比例达到近 10年峰值，后

续 2个季度虽然维持超配但超配比例持续收窄，2024Q1 超配比例恢复

上升趋势，接近历史高位水平。 

投资要点： 

前十大重仓股组成较为稳定。SW 通信行业 2024 年 Q1 的前十大重仓

股分别为中际旭创、中国移动、新易盛、天孚通信、中兴通讯、中天

科技、中国电信、中国联通、亿联网络和华测导航，由三大运营商、

设备商龙头、光模块及光器件相关领先企业组成，主要受益于 AI 算

力产业需求升级，带动算力基础设施建设需求以及光模块需求的增

长。行情表现方面，前十大重仓股中仅亿联网络、华测导航 2024 年

Q1下跌，其余均出现不同程度的上涨。华测导航连续两个季度位列前

十大重仓股，主要受益于低空经济产业链的需求提振。 

前十大加仓股七成为前十大重仓股。SW 通信行业 2024 年 Q1 基金重

仓的前十大加仓股分别为中际旭创、新易盛、天孚通信、中天科技、

中国移动、中国电信、中国联通、润泽科技、光迅科技和联特科技。

中际旭创、新易盛、天孚通信位列前三大加仓股，主要受益于光模块

的需求提振以及算力产业链的需求增长。前十大重仓股中多数位列前

十大加仓股，反映机构在通信行业的配置偏好和投资逻辑延续，主要

集中在三大运营商以及 AI算力产业链的相关企业。 

前十大减仓股组成变化较大，呈现一定周期性。SW通信行业 2024年

Q1基金重仓的前十大减仓股分别为中兴通讯、中瓷电子、平治信息、

海能达、剑桥科技、美利信、三旺通信、鼎通科技、梦网科技和光库

科技。对比近四个季度 SW 通信行业基金减仓情况，24Q1 前十减持股

组成成分变化较大。中际旭创、中国移动、天孚通信、中国电信、中

国联通扭转 23Q4减仓态势，在 24Q1升入前十加仓股，并且位列前十

大重仓股中；光库科技和鼎通科技为 23Q4 的前十大加仓股，呈现出

一定周期性。中瓷电子延续减仓态势，主要受到精密陶瓷行业景气度

下滑的负面影响；通信设备商龙头中兴通讯连续三季度位列前十大减

仓股，但减仓后仍然位列当期前十大重仓股。 

基金重仓配置集中度同、环比均呈上升趋势。SW通信行业基金重仓配
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置集中度较高，同、环比均呈上升趋势。SW通信行业 24Q1 基金前 5、

10 和 20 大重仓股的市值占整体通信行业基金重仓市值的比例分别为

82.04%、94.58%和 98.11%，环比分别增加 0.46pct、3.41pct 和

1.84pct，同比分别增加 12.55pct、7.88pct和 2.31pct，集中度水平

同、环比均明显提升，反映出 24Q1机构在通信行业的配置偏好延续，

且抱团现象更加明显。 

投资建议：从 SW 通信行业 2024 年 Q1 基金重仓配置情况看，基金的

重仓配置比例提升，超配水平接近历史高位，机构配置偏好延续，主

要集中在三大运营商、设备商及光模块龙头厂商，集中度明显提升，

抱团现象更加明显。建议继续关注 AI 算力产业链对算力基础设施建

设及光模块等产品的需求提升，以及 5G应用的加速落地。 

风险提示：AI 算力基础设施建设需求不及预期；5G 应用落地不及预

期；数据统计口径差异。 
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1    基金重仓超配比例接近历史高位，集中度明显提升 

样本选取：以全部基金（含未成立、已到期）作为持仓对象，根据从iFinD终端提取

的数据，对SW通信行业24Q1基金重仓情况进行分析。 

1.1  SW 通信 24Q1 基金重仓超配比例提升，接近历史高位水平 

SW通信24Q1基金重仓持股比例维持超配，超配比例环比提升，处于历史较高水平。适

配比例方面，SW通信行业2024年Q1的适配比例为2.04%，环比+0.11pct，同比+0.20pct；

基金重仓比例方面，SW通信行业2024年Q1的基金重仓比例为3.11%，环比+0.90pct，

同比+1.48pct；超/低配比例方面，SW通信行业2024年Q1基金重仓的超/低配比例为

1.08%，环比+0.79pct，同比+1.29pct，同、环比均处于超配状态。SW通信行业在2023Q2

基金重仓比例达到近10年峰值，后续2个季度虽然维持超配但超配比例持续收窄，

2024Q1超配比例恢复上升趋势，接近历史高位水平。 

图表1：SW 通信 2013-2024 年各季度基金重仓超/低配情况 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

1.2  前十大重仓股组成较为稳定 

从持股总市值看，SW通信行业2024年Q1的前十大重仓股分别为中际旭创、中国移动、

新易盛、天孚通信、中兴通讯、中天科技、中国电信、中国联通、亿联网络和华测导

航，由三大运营商、设备商龙头、光模块及光器件相关领先企业组成，主要受益于AI

算力产业需求升级，带动算力基础设施建设需求以及光模块需求的增长。行情表现方

面，前十大重仓股中仅亿联网络、华测导航2024年Q1下跌，其余均出现不同程度的上

涨。 

对比近四个季度SW通信行业的基金重仓情况，24Q1的前十大重仓股环比组成并无太

大变化。其中，中际旭创、中国移动、新易盛、天孚通信、中兴通讯、中天科技、中

国电信、亿联网络8个标的连续四个季度位列前十大重仓股，中国联通近三个季度连
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续位列前十大重仓股。华测导航连续两个季度位列前十大重仓股，主要受益于低空经

济产业链的需求提振。 

图表2：24 年 Q1 前十大重仓股情况（按持股总市值排序） 

排序 证券代码 证券名称 持股总市值(万元) 持有基金数（个） 持股总量(万股) 季度涨跌幅（%） 

1 300308.SZ 中际旭创 2,630,989.73 616 16,804.96 38.81 

2 600941.SH 中国移动 1,286,599.44 410 12,165.27 6.45 

3 300502.SZ 新易盛 1,047,100.88 330 15,628.37 35.85 

4 300394.SZ 天孚通信 970,891.79 356 6,418.27 66.01 

5 000063.SZ 中兴通讯 486,803.93 137 17,392.07 5.70 

6 600522.SH 中天科技 433,043.46 125 30,865.54 12.33 

7 601728.SH 中国电信 307,513.30 173 50,577.85 12.59 

8 600050.SH 中国联通 100,328.04 81 21,483.52 6.62 

9 300628.SZ 亿联网络 81,475.27 20 3,153.07 -12.95 

10 300627.SZ 华测导航 59,789.52 34 2,126.23 -9.46 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

 

图表3：近四个季度通信行业前十大重仓股（按持股总市值排序） 

排序 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 

1 中兴通讯 中际旭创 中际旭创 中际旭创 

2 中际旭创 中兴通讯 中国移动 中国移动 

3 中国移动 中国移动 中兴通讯 新易盛 

4 天孚通信 天孚通信 新易盛 天孚通信 

5 新易盛 新易盛 天孚通信 中兴通讯 

6 中国电信 中国电信 中天科技 中天科技 

7 亿联网络 中天科技 中国电信 中国电信 

8 中天科技 亿联网络 亿联网络 中国联通 

9 中瓷电子 中国联通 中国联通 亿联网络 

10 华测导航 中瓷电子 华测导航 华测导航 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

1.3  前十大加仓股七成为前十大重仓股 

从持股总市值的变动数值看，SW通信行业2024年Q1基金重仓的前十大加仓股分别为

中际旭创、新易盛、天孚通信、中天科技、中国移动、中国电信、中国联通、润泽科

技、光迅科技和联特科技。其中，中际旭创、新易盛、天孚通信、中天科技、中国移

动、中国电信、中国联通位列当期前十大重仓股。从持股数量变动和季度行情表现情

况来看，SW通信行业2024年Q1前十大加仓股持股市值的增加基本受到持股数量增加

及股价上涨的双重影响，仅联特科技24Q1股价下跌。 

对比近四个季度SW通信行业基金持股的加仓情况，24Q1加仓股组成变动相对较大。按

持股市值变动值排序，中际旭创、新易盛、天孚通信为前三标的，主要受益于光模块

的需求提振以及算力产业链的需求增长。前十大重仓股中多数位列前十大加仓股，反

映机构在通信行业的配置偏好和投资逻辑延续，主要集中在三大运营商以及AI算力

产业链的相关企业。 
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图表4：24 年 Q1 前十大加仓股情况（按持股总市值排序） 

排序 代码 名称 
持股总市值变动

（万元） 

季度持仓变动

(万股) 

持股总市值

排序 
季度涨跌幅（%） 

1 300308.SZ 中际旭创 821,298.37 777.22 1 38.81 

2 300502.SZ 新易盛 477,376.16 4,076.78 3 35.85 

3 300394.SZ 天孚通信 423,437.58 436.47 4 66.01 

4 600522.SH 中天科技 255,721.63 16,668.43 6 12.33 

5 600941.SH 中国移动 238,771.96 1,632.23 2 6.45 

6 601728.SH 中国电信 146,526.75 20,820.63 7 12.59 

7 600050.SH 中国联通 36,857.07 6,992.43 8 6.62 

8 300442.SZ 润泽科技 29,674.23 893.41 13 22.23 

9 002281.SZ 光迅科技 27,276.82 581.20 11 35.16 

10 301205.SZ 联特科技 18,601.54 200.95 17 -10.08 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所。 

 

图表5：近四个季度通信行业前十大加仓股（按持股总市值排序） 

排序 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 

1 中兴通讯 中国移动 新易盛 中际旭创 

2 中际旭创 中国联通 超讯通信 新易盛 

3 新易盛 中天科技 奥飞数据 天孚通信 

4 天孚通信 梦网科技 鼎通科技 中天科技 

5 中国移动 烽火通信 威胜信息 中国移动 

6 中瓷电子 亿联网络 华测导航 中国电信 

7 鼎通科技 中贝通信 光库科技 中国联通 

8 锐捷网络 菲菱科思 恒信东方 润泽科技 

9 太辰光 中国电信 移远通信 光迅科技 

10 华测导航 美利信 广和通 联特科技 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

1.4  前十大减仓股组成变化较大，呈现一定周期性 

从持股总市值的变动数值看，SW通信行业2024年Q1基金重仓的前十大减仓股分别为

中兴通讯、中瓷电子、平治信息、海能达、剑桥科技、美利信、三旺通信、鼎通科技、

梦网科技和光库科技。从持股数量变动和季度行情表现情况看，前十大减仓股中持股

市值的减少主要受持股数量减少和股价下跌的双重影响所致，仅中兴通讯、剑桥科技、

光库科技24Q1股价略微增。其中，中兴通讯位列前十大减仓股之首，且减仓均为持股

数量的减少，减仓后仍然位列前十大重仓股。 

对比近四个季度SW通信行业基金减仓情况，24Q1前十减持股组成成分变化较大。按照

持股市值变动数值排序，中际旭创、中国移动、天孚通信、中国电信、中国联通扭转

23Q4减仓态势，在24Q1升入前十加仓股，并且位列前十大重仓股中；光库科技和鼎通

科技为23Q4的前十大加仓股，呈现出一定周期性。中瓷电子延续减仓态势，主要受到

精密陶瓷行业景气度下滑的负面影响；通信设备商龙头中兴通讯连续三季度位列前

十大减仓股，但减仓后仍然位列当期前十大重仓股。 
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图表6：24 年 Q1 前十大减仓股情况（按持股总市值排序） 

排序 代码 名称 
持股总市值变动

（万元） 

季度持仓变动

(万股) 

持股总市值

排序 

季度涨跌幅

（%） 

1 000063.SZ 中兴通讯 -143,415.25 -6,407.75 5 5.70 

2 003031.SZ 中瓷电子 -45,738.98 -507.82 38 -22.58 

3 300571.SZ 平治信息 -27,205.46 -735.68 34 -21.09 

4 002583.SZ 海能达 -21,550.28 -3,180.14 21 -18.49 

5 603083.SH 剑桥科技 -15,965.23 -424.26 48 5.28 

6 301307.SZ 美利信 -15,895.14 0.00 63 -15.85 

7 688618.SH 三旺通信 -12,241.29 -157.66 19 -15.65 

8 688668.SH 鼎通科技 -11,208.14 -198.77 32 -3.32 

9 002123.SZ 梦网科技 -9,103.99 -500.04 18 -14.87 

10 300620.SZ 光库科技 -6,757.26 -161.28 30 8.96 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

 

图表7：近四个季度通信行业前十大减仓股（按持股总市值排序） 

排序 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 

1 亿联网络 中兴通讯 中兴通讯 中兴通讯 

2 中国电信 中际旭创 中际旭创 中瓷电子 

3 亨通光电 新易盛 中国移动 平治信息 

4 中国联通 天孚通信 天孚通信 海能达 

5 润泽科技 鼎通科技 亿联网络 剑桥科技 

6 润建股份 中瓷电子 中国电信 美利信 

7 中天科技 锐捷网络 烽火通信 三旺通信 

8 东土科技 海能达 中国联通 鼎通科技 

9 海能达 华测导航 中瓷电子 梦网科技 

10 移远通信 灿勤科技 梦网科技 光库科技 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

1.5  基金重仓配置集中度同、环比均呈上升趋势 

SW通信行业基金重仓配置集中度较高，同、环比均呈上升趋势。SW通信行业24Q1基金

前5、10和20大重仓股的市值占整体通信行业基金重仓市值的比例分别为82.04%、

94.58%和98.11%，环比分别增加0.46pct、3.41pct和1.84pct，同比分别增加12.55pct、

7.88pct和2.31pct，集中度水平同、环比均明显提升，反映出24Q1机构在通信行业的

配置偏好延续，且抱团现象更加明显。 
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图表8：近五个季度通信行业基金重仓前 5、10、20 大重仓股市值占比情况（按持股市值排序） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 

2    投资建议 

从SW通信行业2024年Q1基金重仓配置情况看，基金的重仓配置比例提升，超配水平接

近历史高位，机构配置偏好延续，主要集中在三大运营商、设备商及光模块龙头厂商，

集中度明显提升，抱团现象更加明显。建议继续关注AI算力产业链对算力基础设施建

设及光模块等产品的需求提升，以及5G应用的加速落地。 

3    风险提示 

AI算力基础设施建设需求不及预期；5G应用落地不及预期；数据统计口径差异。 
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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。 
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