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[Table_Title] 

通信行业中特估企业相关梳理 
[Table_Title2] 通信行业 
 

[Table_Summary] 1、中特估有望持续发力，自主可控驱动科技企业估值空间进

一步抬升 

2022 年 11 月 21 日，证监会主席易会满在 2022 金融街论

坛年会上提出“中国特色估值体系”，指出要“深入研究成熟

市场估值理论的适用场景，把握好不同类型上市公司的估值逻

辑，探索建立具有中国特色的估值体系，促进市场资源配置功

能更好发挥”。 

“中特估”提出的背景是上市国企央企估值长期偏低。在数字

经济、算力网络等因素持续催化下，中国移动、中国联通、中

国电信三大运营商企业率先发力，启动第一波估值抬升，随后

以中国石油、中国石化等为代表的大型国企在外部油价等多因

素催化下启动第二波，第三波近期伴随银行、金融板块拉动。 

我们认为，通信行业中国资委及地方国资委等控股企业具备估

值优势，在全球科技封锁的不确定局势下，自主可控、国产替

代等一系列相关科技企业具备进一步估值提升空间。 

在此基础上，通信行业中包括大型央企和地方国资背景的企业

有望在“中特估”持续的行业轮动中受益，主要是中国信科、

中国电科等控股的相关企业。 

1） 包括中国电科、中国信科等控股的相关企业有望在后续

“中特估”行情演进中受益。 

中国信科控股企业包括烽火通信、光迅科技、长飞光纤、博创

科技、大唐电信、长江通信； 

中国电科控股企业包括中瓷电子、普天科技、东方通信、东信

和平等； 

2） 中央及地方国企中具备低估值优势，同时在云算力等新兴

领域具备成长优势的企业包括： 

算力网络及光网络相关领域包括：锐捷网络、数据港、铜牛信

息、长飞光纤、烽火通信、光迅科技等； 

军用通信领域包括：七一二、海格通信、烽火电子； 

此外还包括中国卫通（卫星通信领域）、国网信通（电力数字

化）、易华录（数据存储）等。 

3） 部分公众企业包括中兴通讯、紫光股份在自主可控及算力

持续推动下，当前估值仍处于历史平均线以下，具备较好的长

期配置价值。 

2、通信板块观点 

结合业绩确定性及估值两方面因素考虑，我们建议关注包括军

工通信、面板以及低估的算力基础设施及工业互联网个股： 

1）持续推荐算力基础设施 

服务器等设备商：紫光股份（华西通信&计算机联合覆盖）、中

兴通讯等； 

算力中心：光环新网； 
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算力硬科技产业链：新雷能（服务器电源）； 

2）军工通信：烽火电子（华西通信&军工联合覆盖）、海格通

信（华西通信&军工联合覆盖）、七一二等； 

3）工业互联：金卡智能（华西通信&机械联合覆盖）等； 

4)液晶面板拐点：TCL 科技（华西通信&电子联合覆盖）等； 

5)AI 应用：航天信息（华西通信&计算机联合覆盖）等。 

3、风险提示 

AI底层相关顶层政策滞缓影响行业应用落地；AI厂商相关资本

开支不及预期。 
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1.中特估有望持续发力，自主可控驱动科技企业估值空间

进一步抬升 

2022 年 11 月 21 日，证监会主席易会满在 2022 金融街论坛年会上提出

“中国特色估值体系”，指出要“深入研究成熟市场估值理论的适用场景，把握

好不同类型上市公司的估值逻辑，探索建立具有中国特色的估值体系，促进市

场资源配置功能更好发挥”。 

“中特估”提出的背景是上市国企央企估值长期偏低。在数字经济、算力

网络等因素持续催化下，中国移动、中国联通、中国电信三大运营商企业率先

发力，启动第一波估值抬升，随后以中国石油、中国石化等为代表的大型国企

在外部油价等多因素催化下启动第二波，第三波近期伴随银行、金融板块拉动。 

 图 1 中特估相关行情走势 

  

 
 资料来源：wind,华西证券研究所 

我们认为，通信行业中国资委及地方国资委等控股企业具备估值优势，在

全球科技封锁的不确定局势下，自主可控、国产替代等一系列相关科技企业具

备进一步估值提升空间。 

在此基础上，通信行业中包括大型央企和地方国资背景的企业有望在“中

特估”持续的行业轮动中受益，主要是中国信科、中国电科等控股的相关企业。 

-9.00%

1.00%

11.00%

21.00%

31.00%

41.00%

51.00%

61.00%

2022-10-13 2022-11-22 2022-12-30 2023-02-16 2023-03-28 2023-05-11

沪深300 中国移动 中国石油 中国银行

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p3

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p3



 

 

证券研究报告|行业点评报告 
 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明  
4 

19626187/21/20190228 16:59 

 图 2 中国信科、中国电科相关控股企业 

  

 

 资料来源：华西证券研究所整理 

1.1.通信行业中特估企业梳理 

表 1 中央国有企业其股息率和估值情况 

资料来源：wind，华西证券研究所 

注：盈利预测来自 wind 一致预测，长飞光纤为公众企业，年报公告内无实际控制人，中国信息通信科技集团为股权穿透 

 

中国信科

烽火通信 光迅科技 长飞光纤

博创科技

大唐电信 长江通信

中国电科

中瓷电子 普天科技 东方通信 东信和平

证券代码 证券简称 公司属性 公布实际控制人名称 实际控制人名称 实际控制人属性
总市值

（亿元）

2021年
股息率
（%）

2022年
股息率
（%）

三年内平
均

PE(TTM)
PE(TTM)

三年内平
均

PB(LF)
PB(LF)

600941.SH 中国移动 中央国有企业 中国移动通信集团有限公司 国资委 国资委
12841.38 2.18 4.01 12.31 16.06 1.23 1.59

601728.SH 中国电信 中央国有企业 国资委 国资委 国资委
5485.74 2.66 3.07 15.47 20.62 0.96 1.33

600050.SH 中国联通 中央国有企业 国资委 国资委 国资委
1672.91 1.67 2.07 22.32 22.20 0.91 1.07

601698.SH 中国卫通 中央国有企业 中国航天科技集团有限公司 国资委 国资委
740.53 0.17 0.25 117.77 79.04 5.11 4.87

688387.SH信科移动-U 中央国有企业 国资委 国资委 国资委
247.52 (39.39) 2.79 3.56

003031.SZ 中瓷电子 中央国有企业 中国电子科技集团有限公司 国资委 国资委
245.80 0.13 111.94 164.80 12.23 19.03

600131.SH 国网信通 中央国有企业 国资委 国资委 国资委
217.68 0.94 1.11 30.41 26.40 4.10 3.75

300212.SZ 易华录 中央国有企业 中国华录集团有限公司 国资委 国资委
214.06 0.22 73.04 (286.92) 4.74 5.54

600498.SH 烽火通信 中央国有企业 国资委 国资委 国资委
213.46 0.44 0.61 79.19 52.06 2.04 1.87

002281.SZ 光迅科技 中央国有企业 中国信息通信科技集团有限公司 国资委 国资委
179.15 0.74 0.74 33.59 31.57 3.11 2.31

601869.SH 长飞光纤 公众企业
（中国信息通信科技集团有限公

司）
国资委 国资委

174.74 0.86 1.41 32.66 20.63 2.48 2.39

002544.SZ 普天科技 中央国有企业 中国电子科技集团有限公司 国资委 国资委
138.45 0.51 0.77 115.96 64.09 3.78 3.65

600776.SH 东方通信 中央国有企业 中国电子科技集团有限公司 国资委 国资委
105.90 0.39 0.54 125.01 89.13 4.55 3.78

600198.SH 大唐电信 中央国有企业 中国信息通信科技集团有限公司 国资委 国资委
88.54 1386.89 659.86 17.64 20.81

300548.SZ 博创科技 中央国有企业 长飞光纤光缆股份有限公司 国资委 国资委
69.88 1.51 0.83 167.12 35.85 5.66 4.18

600775.SH 南京熊猫 中央国有企业 中国电子信息产业集团有限公司 国资委 国资委
67.29 0.16 0.16 185.82 304.74 2.25 2.33

002017.SZ 东信和平 中央国有企业 中国电子科技集团有限公司 国资委 国资委
63.40 0.35 0.70 125.05 53.33 3.83 4.08

600345.SH 长江通信 中央国有企业 武汉邮电科学研究院有限公司 国资委 国资委
35.84 0.28 0.44 35.97 18.66 1.64 1.61

835640.BJ 富士达 中央国有企业 中国航空工业集团有限公司 国资委 国资委
32.80 1.14 1.72 33.15 21.77 5.04 4.10

900941.SH 东信B股 中央国有企业 中国电子科技集团有限公司 国资委 国资委
15.24 1.35 1.84 32.13 26.26 1.16 1.11
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表 2 地方国有企业其股息率和估值情况 

资料来源：wind，华西证券研究所 

注：盈利预测来自 wind 一致预测 

 

表 3 其他公众企业其股息率和估值情况 

资料来源：wind，华西证券研究所 

注：盈利预测来自 wind 一致预测 

2.投资逻辑及机会 

1） 包括中国电科、中国信科等控股的相关企业有望在后续“中特估”行

情演进中受益。中国信科控股企业包括烽火通信、光迅科技、长飞光

纤、博创科技、大唐电信、长江通信；中国电科控股企业包括中瓷电

子、普天科技、东方通信、东信和平等； 

证券代码 证券简称 公司属性 公布实际控制人名称 实际控制人名称 实际控制人属性
总市值

（亿元）

2021年
股息率
（%）

2022年
股息率
（%）

三年内平
均

PE(TTM)
PE(TTM)

三年内平
均

PB(LF)
PB(LF)

301165.SZ 锐捷网络 地方国有企业 福建省国资委 福建省国资委 地方国资委 264.15 1.72 48.58 47.32 5.86 5.97

603712.SH 七一二 地方国有企业 天津市国资委 天津市国资委 地方国资委 236.77 0.33 0.36 53.75 30.42 9.13 5.47

002465.SZ 海格通信 地方国有企业 广州市国资委 广州市国资委 地方政府 218.46 1.58 1.58 39.20 33.19 2.37 2.11

002396.SZ 星网锐捷 地方国有企业 福建省国资委 福建省国资委 地方国资委 118.76 0.50 0.50 25.09 22.03 3.09 1.93

600602.SH 云赛智联 地方国有企业 上海市国资委 上海市国资委 地方国资委 115.90 0.58 0.41 40.24 89.90 2.19 2.92

301339.SZ 通行宝 地方国有企业 江苏省国资委 江苏省国资委 地方国资委 110.38 0.62 50.89 68.50 3.32 4.42

603881.SH 数据港 地方国有企业 上海市静安区国资委
上海市静安区国

资委
地方国资委 106.44 0.11 0.14 106.51 76.68 5.32 3.49

300053.SZ 欧比特 地方国有企业 珠海市国资委 珠海市国资委 地方国资委 93.38 104.20 (16.89) 2.25 3.71

600734.SH ST实达 地方国有企业 福建省国资委 福建省国资委 地方国资委 91.92 12.82 (126.76) 27.10 25.16

300620.SZ 光库科技 地方国有企业 珠海市国资委 珠海市国资委 地方国资委 83.68 0.39 0.39 64.54 75.83 4.54 5.02

002912.SZ 中新赛克 地方国有企业 深圳市国资委 深圳市国资委 地方国资委 73.17 88.37 (880.96) 4.67 4.63

600880.SH 博瑞传播 地方国有企业 成都市国资委 成都市国资委 地方国资委 72.71 0.38 0.18 78.95 184.79 1.79 2.41

300183.SZ 东软载波 地方国有企业 佛山市南海区国有资产监督管理局
佛山市南海区国
有资产监督管理

局

地方国资委 72.26 0.96 0.96 44.58 46.57 2.52 2.29

000801.SZ 四川九洲 地方国有企业 绵阳市国资委 绵阳市国资委 地方国资委 69.35 0.75 1.47 81.02 33.76 2.62 2.39

002445.SZ 中南文化 地方国有企业 江阴市国有企业改革发展服务中心
江阴市国有企业
改革发展服务中

心

地方国资委 63.86 68.02 (700.83) 5.54 3.21

000070.SZ 特发信息 地方国有企业 深圳市国资委 深圳市国资委 地方国资委 56.25 356.44 (1348.86) 2.57 3.28

000561.SZ 烽火电子 地方国有企业 陕西省国资委 陕西省国资委 地方国资委 53.52 49.40 46.98 2.98 3.00

002383.SZ 合众思壮 地方国有企业 河南省财政厅 河南省财政厅 地方政府 48.94 90.02 (17.95) 3.00 3.62

002654.SZ 万润科技 地方国有企业 湖北省国资委 湖北省国资委 地方国资委 48.49 56.99 (27.46) 1.96 3.27

002642.SZ 荣联科技 地方国有企业 济宁高新区国有资本管理办公室
济宁高新区国有
资本管理办公室

地方国资委 46.84 114.50 418.46 2.32 3.10

300895.SZ 铜牛信息 地方国有企业 北京市国资委 北京市国资委 地方国资委 41.25 0.16 92.99 (55.05) 3.82 3.80

300479.SZ 神思电子 地方国有企业 济南市国资委 济南市国资委 地方国资委 40.33 245.81 (36.42) 4.66 6.41

002313.SZ *ST日海 地方国有企业 珠海市国资委 珠海市国资委 地方国资委 30.70 121.50 (2.36) 1.68 5.12

300711.SZ 广哈通信 地方国有企业 广州市国资委 广州市国资委 地方国资委 28.78 0.79 0.58 95.21 55.40 4.90 4.36

002848.SZ 高斯贝尔 地方国有企业 潍坊市国资委 潍坊市国资委 地方国资委 15.06 620.31 (20.37) 4.96 7.49

证券代码 证券简称 公司属性 公布实际控制人名称 实际控制人名称 实际控制人属性
总市值

（亿元）

2021年
股息率
（%）

2022年
股息率
（%）

三年内平
均

PE(TTM)
PE(TTM)

三年内平
均

PB(LF)
PB(LF)

000063.SZ 中兴通讯 公众企业 无实际控制人，中兴新持股20.29%
1387.40 0.97 1.29 24.72 17.30 3.05 2.40

000938.SZ 紫光股份 公众企业
无实际控制人，持有5%以上股东为
中国华信、德拉科科技和长江通信

761.35 0.38 32.86 34.22 2.23 2.36

000851.SZ 高鸿股份 公众企业
无实际控制人，智广芯为公司间接

控股股东
62.87 224.49 222.73 1.62 1.41
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2） 中央及地方国企中具备低估值优势，且在云算力等新兴领域具备成长

优势的企业包括： 

 

算力网络及光网络相关领域包括：锐捷网络、数据港、铜牛信息、长飞光

纤、烽火通信、光迅科技等； 

军用通信领域包括：七一二、海格通信、烽火电子； 

此外还包括中国卫通（卫星通信领域）、国网信通（电力数字化）、易华录

（数据存储）等。 

3） 部分公众企业包括中兴通讯、紫光股份在自主可控及算力持续推动下，

当前估值仍处于历史平均线以下，具备较好的长期配置价值。 

3.近期通信板块观点及推荐逻辑 

3.1.本周持续推荐 

结合业绩确定性及估值两方面因素考虑，我们建议关注包括军工通信、面板以

及低估的算力基础设施及工业互联网个股： 

1）持续推荐算力基础设施 

服务器等设备商：紫光股份（华西通信&计算机联合覆盖）、中兴通讯等； 

算力中心：光环新网； 

算力硬科技产业链：新雷能（服务器电源）； 

2）军工通信：烽火电子（华西通信&军工联合覆盖）、海格通信（华西通信&军

工联合覆盖）、七一二等； 

3）工业互联：金卡智能（华西通信&机械联合覆盖）等； 

4)液晶面板拐点：TCL 科技（华西通信&电子联合覆盖）等； 

5)AI 应用：航天信息（华西通信&计算机联合覆盖）等； 

3.2.中长期产业相关受益公司 

1） 算力设备提供商：中兴通讯、紫光股份、星网锐捷、烽火通信等主设备商；

光通信厂商：中天科技、亨通光电、中际旭创、天孚通信、新易盛、光迅

科技等； 

2）算力运营商：中国移动、中国电信、中国联通等； 

3）算力&智算中心：光环新网、奥飞数据、科华数据 

4）军工通信：新雷能、烽火电子、七一二、上海瀚迅、海格通信等； 

5）卫星互联网：雷科防务、震有科技、康拓红外等； 

6）AI 应用层面：亿联网络、东方国信、平治信息、航天信息等； 

 

4.风险提示 

AI 底层相关顶层政策滞缓影响行业应用落地；AI 厂商相关资本开支不及预期。 
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