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 本周行业观点:三大运营商公布 10 月运营数据，NB-IoT 全球生态构建加速 

近日，中国移动、中国联通及中国电信相继公布了 10 月份财报，据财报显示，中国移动前三季度营收 5677 亿元，同比下

降 0.3%；净利润为 950 亿元，比上年同期增长 3.1%。中国联通前三季度营收 2000.13 亿元，同比上升 6.5%；净利 34.70

亿元，同比上升 164.5%。中国电信前三季度营收 2849.71 亿元，同比上升 3.6%；净利 190.34 亿元，同比增长 2.7%。行

业龙头中国移动的营收下滑显示了行业目前面临的压力。中国移动表示，由于大流量低资费套餐竞争的加剧，导致了流量

价值的快速下降，流量单价的下降直接导致其 ARPU 值（平均每月每户收入）的下降。同时目前已经可以预见流量经营的

天花板，用户的流量消费增速将在 5G 正式商用之前持续减缓，ARPU 值的下行压力较大。我们认为，未来三大运营商仍

将会继续削减成本，并将把精准配置、有效投入的成本原则放在 5G 的巨额投资决策中。这对于上下游产业链完备的公司来

说，其更能够通过垂直整合和制造规模实现价值的最大化，提高产品质量的同时还能够降低产品成本，必将受到三大运营

商们的青睐。目前华为和中兴均具备有线和无线设备的整合能力，而爱立信在有线设备方面有所欠缺，因此我们认为虽然

有些国家以安全为由对国内设备商有所顾忌，但 5G 时代的高投入使得华为中兴等设备商仍具备较大市场空间，建议关注中

兴通讯。 

在英国伦敦召开的全球移动宽带论坛展示了 NB-IoT 在行业市场的广阔前景，根据 GSMA 的数据显示，目前全球 NB-IoT 商

用网络已有 58 张，激活站点数已经超过百万。NB-IoT 业务的拓展并非单一依靠其商用网络的广泛部署，除了网络部署外，

运营商在物联领域能否成功还取决于业务运营、行业生态、盈利模式等多方面的能力积累。在国外，亚洲的日本和泰国于

今年成立了 NB-IoT 物联网联盟，由华为的 GLocal 生态计划提供支持，郑州威科姆科技股份有限公司制造的基于 NB-IoT

的摩托车监控系统于今年 11 月在泰国正式上线商用，日本软银也于今年发布了“物联网合作伙伴计划”，着重加速物联应

用的部署。而国内，目前三大运营商总计已部署了 80 多万台 NB-IoT 基站，并在一些省市进行了商业化应用。我们预计，

随着网络布局逐渐完善，行业应用将开始爆发，带动模块出货量快速增长。建议关注高新兴，日海智能和广和通。 

风险提示：技术发展及落地不及预期；行业增速不及预期风险。 
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【卓越推】为行业周产品，集政策前瞻、市场热点、

行业深度挖掘于一体，对追求绝对收益的投资者有

重要参考价值。 

【卓越推】行业覆盖公司里优中选优，每期只推 1-2
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【卓越推】为未来 3 个月我们最看好，我们认为这

些股票走势将显著战胜市场，建议重点配置。 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所

有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、

商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


