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数据要素市场加快先行先试，通信运营

商数据产品值得关注 
   

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 主要观点 

事件描述 

7月5日，北京市发布《关于更好发挥数据要素作用进一步加快发展数

字经济的实施意见》，涉及20项具体任务。按照《实施意见》确定的总

体目标，力争到2030年，北京市数据要素市场规模将达到2000亿元，

基本完成国家数据基础制度先行先试工作，形成数据服务产业集聚

区。 

 

分析与判断 

我们认为：数据是数字经济的重要生产要素，数据要素相关应用的落

地也能推动其他领域的创新发展。在重视数据安全保护，进一步细化

数据权属界定的情况下，数据要素市场有望实现加速建设，从而促进

数字经济实现长期可持续发展。作为目前场内交易中重要的数据产

品，通信运营商数据资产的价值空间有望进一步得到活跃，从而为通

信运营商带来新的增长空间。 

 

◼ 投资建议 

建议关注： 

中国移动：根据iFinD机构一致预期，截至2023年7月6日，公司

2023/2024年的预测PE分别为15/13倍，位于近五年的84%分位。 

 

中国电信：根据iFinD机构一致预期，截至2023年7月6日，公司

2023/2024年的预测PE分别为17/15倍，位于近五年的73%分位。 

 

中国联通：根据iFinD机构一致预期，截至2023年7月6日，公司

2023/2024年的预测PE分别为17/15倍，位于近五年的19%分位。 

 

◼ 风险提示 

下游需求不及预期；数据加工技术落地和商业化不及预期；产业政策

转变；宏观经济不及预期等。   
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[Table_QuotePic] 最近一年行业指数与沪深 300 比较  

 
 
 

 

   
[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《6GHz 频段归属落地，推动移动通信技术

发展，稳定产业预期》 

——2023 年 06 月 29 日 

《中国移动加快建设智算中心，算力规模

上升趋势长期有效》 

——2023 年 06 月 29 日 

《通信板块出现回调，重视业绩推动下的

投资机会》 

——2023 年 06 月 27 日 
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1 加快数据要素试点建设，数据产权制度有望得

到落实 

7 月 5 日，北京市发布《关于更好发挥数据要素作用进一步加

快发展数字经济的实施意见》，涉及 20 项具体任务。按照《实施

意见》确定的总体目标，力争到 2030 年，北京市数据要素市场规

模将达到 2000 亿元，基本完成国家数据基础制度先行先试工作，

形成数据服务产业集聚区。 

 

图 1：数据要素呈现多种形态 

 

资料来源：中国信息通信研究院，上海证券研究所 

 

数据要素呈现多种形态，涉及电力、通信、金融、交通、消

费、信息等多个行业，可以满足征信等多种不同的应用场景。

2021 年，国网上海市电力公司在上海数据交易所推出了数据要素

产品“企业电智绘”，并由中国工商银行上海分行完成首单交易，

应用于银行和企业间的贷款对接场景。 

 

图 2：通信运营商部分数据要素产品 

 

资料来源：上海数据交易所，上海证券研究所 
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通信运营商掌握大量移动流量数据，能够对位置信息进行有

效的处理，进而获得包括热力图、实时累计流量、驻留时长、人

口迁徙、人群画像等多方面的信息，目前已推出多款服务于城市

管理、社会研究、商业决策的数据产品。近年来，通信运营商资

本开支逐渐稳健，以云计算和大数据为代表的新型业务收入逐年

增长。2022年，中国移动大数据收入 32 亿元，中国联通大数据收

入 40 亿元，同比增长率均超过 50%。 

 

图 3：三大通信运营商资本开支稳健（单位：亿元）  图 4：中国移动新兴业务收入逐年增长（单位：亿元） 

 

 

 
资料来源：各公司公告，上海证券研究所  资料来源：公司公告，上海证券研究所 

 

我们认为：随着相关数据要素市场建设的日臻完善，特别是

数据安全保护逐步完善，进一步细化数据权属界定的情况下，作

为目前场内交易中重要的数据产品，通信运营商数据资产的价值

空间有望进一步得到活跃，从而为通信运营商带来新的增长空

间。 
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表 1：数据要素领域相关公司对比（截至 7 月 6 日，单位：亿元） 

细分

板块 
股票简称 

22 营业 

收入 

22 归母 

净利润 

23E 

营业收入 

23E 归母 

净利润 

23E 

估值 

24E 

营业收入 

24E 归母 

净利润 

24E 

估值 

近五年 PE 

分位数

（%） 

通信 

运营商 

中国电信 4749.67  275.93  5262.64  310.66  17  5784.40  345.00  15  73  

中国移动 9372.59  1254.59  10322.38  1360.88  15  11333.15  1483.74  13  84  

中国联通 3549.44  72.99  3850.84  85.26  17  4165.04  97.95  15  19  

数据 

要素 

三六零 95.21  -22.04  110.72  5.59  157  124.87  11.61  75  -- 

深信服 74.13  1.94  91.86  4.71  97  114.83  7.40  56  72  

易华录 16.04  0.12  25.26  2.32  96  37.97  3.91  51  -- 

广电运通 75.26  8.27  84.57  9.75  29  95.35  11.01  26  65  

美亚柏科 22.80  1.48  29.87  3.09  53  38.23  4.01  40  95  

资料来源：iFinD，上海证券研究所 
*盈利预测来自 iFinD 机构一致预期；仅列举各板块部分标的 
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2 风险提示 

下游需求不及预期；数据加工技术落地和商业化不及预期；

产业政策转变；宏观经济不及预期等。  
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在法律许可的情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券或期权并进行交易，也可能
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