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投资要点 

 国内公有云市场达 24.6 亿美金，IaaS 市场增速略有放缓：市场研究机

构 IDC 于近日发布报告：2019 年 Q1，中国公有云服务整体市场规模

达到了 24.6 亿美金，同比增长 67.9%；其中，IaaS 市场同比增长 74.1%，

增速略有放缓；PaaS 市场依然保持高增长，增速为 101.9%。 

 服务器部署量保持增长，同比增速持续下滑：工业和信息化部于近日发

布了 2019 年上半年互联网和相关服务业运行情况。2019 年 H1，我国

规模以上互联网和相关服务企业完成业务收入 5409 亿元，同比增长

17.9%；截至 6 月末，部署服务器数量达 155.9 万台，同比增长 22.3%，

增速持续下滑。 

 头部公司资本开支或下滑，服务器需求量增速将放缓：2019 年 Q1 的

中国 X86 服务器出货量仅为 66 万台，同比下降了 0.6%，结束了自 2017

年 Q4 以来 5 个季度的连续高速增长。主要原因有：1）头部互联网公

司根据自身的业务发展情况，调整了自身的资本开支计划，使得服务器

采购量发生下滑；我们通过行业调研的情况显示，阿里巴巴在 2019 年

服务器采购量将比 2018 年下降约 30%。2）二线互联网公司的业务增

长放缓，对服务器的需求量也有一定程度下滑。总体来看，2018 年资

本开支规模很有可能是头部互联网公司近几年的高点。2019 年，中国

X86 服务器整体需求增速将放缓。IDC 认为，2019 年-2023 年，中国

X86 服务器出货量增速将逐渐回到个位数。 

 产业链或迎来调整期：在服务器出货量增速放缓的背景下，整个云计算

产业链或将迎来调整期。特别是产业链上的数通光模块市场和 IDC 运

营市场。数通光模块市场方面，由于服务器出货量增速的放缓，作为连

接服务器和交换机重要组件的数通光模块需求量增速肯定也将随之放

缓；与此同时，由于头部互联网公司资本开支计划的调整，其数据中心

内部网络架构升级计划也有可能延后。IDC 运营市场方面，未来几年，

阿里巴巴和腾讯公司仍将是需求增长的主要驱动方，只有成为这两家公

司供应商的 IDC 运营公司才能获得更多的市场份额，IDC 运营市场的集

中度将提升。 

 投资建议：在数通光模块市场，考虑到贸易战以及国内市场竞争较为激

烈的两个背景，我们暂不推荐关注标的。在 IDC 运营市场，建议关注

数据港，根据公司公告情况，其将在 2019 年 Q3 交付给阿里巴巴大约

5 个 IDC 机房，预计将在明年产生收入，确定性较强。 
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 风险提示 

1、互联网公司资本开支执行不及预期会使 IDC 运营服务市场增长不及预期 

互联网公司购买服务器后，会将这些服务器托管在 IDC 机房，是 IDC 运营服务的主要需求方，若是

这些互联网公司购买服务器的资本开支执行不及预期，会使得整个 IDC 运营服务市场增长不及预期。 

2、政策监管的严格程度会影响 IDC 运营服务市场规模 

各类短视频以及新兴互联网业务正处于发展的起步阶段，是互联网公司购买服务器的主要驱动因素，

这些业务属于政策监管的真空地带，若是国家出台较为严格的监管政策，会在一定程度上影响互联

网公司购置服务器的进度，从而影响 IDC 运营服务市场规模。 

3、行业出现激烈的价格战会影响 IDC 运营服务市场规模 

目前来看，整个 IDC 运营服务市场还处于供不应求的状态，盈利能力也较强，有不少资金方想进入

这个市场，若是有新进入者为了获得市场份额，而采用低价策略，会拉低整个市场的平均价格水平，

从而影响 IDC 运营服务市场规模。 

4、行业出现激烈价格战使得数通光模块销售金额增长不及预期 

数通光模块已经是较为成熟的技术，不少公司已经具备了封装能力。若是有供货商为了获得更多的

市场份额而采用激进的市场销售策略，会使得数通光模块单价大幅下滑。从而使得数通光模块销售

金额增长不及预期。 
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一、 国内 IaaS 市场增速放缓，服务器部署量同比增速下
滑 

1.1 国内公有云市场达 24.6 亿美金，IaaS 市场增速略有放缓 

市场研究机构 IDC（International Data Corporation，国际数据公司，简称 IDC）于近日发布了《中

国公有云服务市场（2019 第一季度）跟踪报告》。2019 年 Q1，中国公有云服务整体市场规模达到

了 24.6 亿美金，同比增长 67.9%；其中，IaaS 市场同比增长 74.1%，增速略有放缓；PaaS 市场依

然保持高增长，增速为 101.9%。 

图表1 2019 年 Q1 国内 IaaS 服务市场格局 

 

资料来源：IDC，平安证券研究所 

从 IaaS 和 PaaS 整体市场份额来看，市场集中度进一步提升，阿里云、腾讯云、天翼云、亚马逊、

百度和华为占据了 80.2%的市场份额；从 IaaS 市场来看，服务商竞争日趋激烈，但是阿里云、腾讯

云、天翼云、亚马逊依然位居前四，共占据了 70.2%的市场份额。 

 

1.2 服务器部署量保持增长，同比增速持续下滑 

工业和信息化部于近日发布了 2019 年上半年互联网和相关服务业运行情况。2019 年 H1，我国规模

以上互联网和相关服务企业完成业务收入 5409 亿元，同比增长 17.9%；截至 6 月末，部署服务器

数量达 155.9 万台，同比增长 22.3%，增速持续下滑。 

  



 

 

 

 

通信·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  4 / 8 

 

图表2 规模互联网和相关服务器企业服务器部署量情况 

 

资料来源：工业和信息化部，平安证券研究所 

 

二、 头部公司资本开支或下滑，服务器需求量增速将放缓 

2015 年-2018 年，在云计算业务的驱动下，阿里巴巴和腾讯这两家中国头部互联网公司的资本开支

规模快速增长；分别从 2014 年的 67 亿元和 47 亿元增长至 2018 年的 362 亿元和 239 亿元，创下

了历史新高。 

图表3 头部互联网公司资本开支规模情况 

 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

从出货量情况来看，在阿里巴巴和腾讯的带动下，中国 X86 服务器出货量节节攀升；特别是在 2018

年 Q4 创下了历史新高，达到了 90 万台。IDC 认为，市场快速增长的主要驱动力来自于互联网行业

和电信行业需求的增加，特别是互联网行业。在互联网行业，除 BAT（Baidu、Alibaba and Tencent，

百度、阿里和腾讯，简称 BAT）的需求持续增长外，以京东、今日头条、快手、网易、滴滴为代表

的非一线互联网公司也开始加快布局自有数据中心的建设，对 X86 服务器的需求量在快速增加。 
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图表4 中国 X86 服务器出货量情况 

 

资料来源：IDC，平安证券研究所 

但是，2019 年 Q1 的中国 X86 服务器出货量仅为 66 万台，同比下降了 0.6%，结束了自 2017 年

Q4 以来 5 个季度的连续高速增长。主要原因有：1）头部互联网公司根据自身的业务发展情况，调

整了自身的资本开支计划，使得服务器采购量发生下滑；我们通过行业调研的情况显示，阿里巴巴

在 2019 年服务器采购量将比 2018 年下降约 30%。2）二线互联网公司的业务增长放缓，对服务器

的需求量也有一定程度下滑。 

图表5 中国 X86 服务器出货量同比增速情况 

 

资料来源：IDC，平安证券研究所 

总体来看，2018 年资本开支规模很有可能是头部互联网公司近几年的高点。2019 年，中国 X86 服

务器整体需求增速将放缓。IDC 认为，2019 年-2023 年，中国 X86 服务器出货量增速将逐渐回到个

位数。 
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图表6 中国 X86 服务器出货量预测 

 

资料来源：IDC，平安证券研究所 

 

三、 产业链或迎来调整期，建议关注确定性较强的公司 

在服务器出货量增速放缓的背景下，整个云计算产业链或将迎来调整期。特别是产业链上的数通光

模块市场和 IDC 运营市场。 

3.1 数通光模块需求增速或放缓，技术架构升级或延后 

根据Cisco发布的报告数据显示：到2020年，77%的流量来自数据中心内部，年复合增长率为26.8%；

超大规模数据中心到 2020 年有望达到 485 个，其部署的服务器数量比重将达 47%。 

超大规模数据中心流量占数据中心内总流量比例将持续上升，到 2020 年占所有数据中心内部总流量

比例将从当前 34%上升至 53%。正是因为数据中心内流量的快速增长和数据中心规模的不断扩大，

传统的三层网络拓扑结构越来越不能满足数据中心内部高速互联的需求。因此，为解决这个问题，

网络工程师们提出了 Leaf-spine 叶脊拓扑网络结构。 

图表7 Leaf-spine 网络架构示意图 

 

资料来源：讯石光通讯，平安证券研究所 
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叶脊网络架构扩大了接入和汇聚层，这种网络可以大大提高网络的效率，特别是高性能计算集群或

高频流量通信设备的互联网络。随着叶脊网络架构的普及，数据中心的光模块需求将从 10/40G 向

25/100G 或者 50G/400G 升级，将驱动 100G 光模块或更高速率光模块需求的增长。 

由于服务器出货量增速的放缓，作为连接服务器和交换机重要组件的数通光模块需求量增速肯定也

将随之放缓；与此同时，由于头部互联网公司资本开支计划的调整，其数据中心内部网络架构升级

计划也有可能延后。 

 

3.2 IDC 运营市场集中度将提升 

IDC 是承载云计算业务重要基础设施。近几年，在阿里巴巴和腾讯等头部互联网公司需求快速增长

的驱动下，中国 IDC 运营市场经实现了快速的增长。未来几年，阿里巴巴和腾讯公司仍将是需求增

长的主要驱动方，只有成为这两家公司供应商的 IDC 运营公司才能获得更多的市场份额。IDC 运营

市场的集中度将提升。 

 

3.3 建议关注确定性较强的公司 

在数通光模块市场，考虑到贸易战以及国内市场竞争较为激烈的两个背景，我们暂不推荐关注标的。

在 IDC 运营市场，建议关注数据港；根据公司公告情况，其将在 2019 年 Q3 交付给阿里巴巴大约 5

个 IDC 机房，预计将在明年产生收入，确定性较强。 

 

四、 风险提示 

1、互联网公司资本开支执行不及预期会使 IDC 运营服务市场增长不及预期 

互联网公司购买服务器后，会将这些服务器托管在 IDC 机房，是 IDC 运营服务的主要需求方，若是

这些互联网公司购买服务器的资本开支执行不及预期，会使得整个 IDC 运营服务市场增长不及预期。 

2、政策监管的严格程度会影响 IDC 运营服务市场规模 

各类短视频以及新兴互联网业务正处于发展的起步阶段，是互联网公司购买服务器的主要驱动因素，

这些业务属于政策监管的真空地带，若是国家出台较为严格的监管政策，会在一定程度上影响互联

网公司购置服务器的进度，从而影响 IDC 运营服务市场规模。 

3、行业出现激烈的价格战会影响 IDC 运营服务市场规模 

目前来看，整个 IDC 运营服务市场还处于供不应求的状态，盈利能力也较强，有不少资金方想进入

这个市场，若是有新进入者为了获得市场份额，而采用低价策略，会拉低整个市场的平均价格水平，

从而影响 IDC 运营服务市场规模。 

4、行业出现激烈价格战使得数通光模块销售金额增长不及预期 

数通光模块已经是较为成熟的技术，不少公司已经具备了封装能力。若是有供货商为了获得更多的

市场份额而采用激进的市场销售策略，会使得数通光模块单价大幅下滑。从而使得数通光模块销售

金额增长不及预期。 
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