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[Table_Finance]    
[Table_Summary] 投资要点 

 2019 年春节移动数据流量消费再度翻倍增长。2019 年 2 月 12 日，工
信部发布《2019 年春节期间移动数据流量消费增长翻倍》的数据显示，
2019 年春节假期 7 天，全国移动互联网流量共消费 195.7 万 TB，同比
增长 130.5%。从信息发送途径上看，微信发送量高增长，短信发送量
稳增长。春节期间微信发送量高达 3772 亿条，同比增长 68.4%，而移
动短信发送量 133.3 亿条，同比增长 7.7%。我们认为，主要原因是与
春节拜年活动、社交活动的视频化不断推进有关，同时，随着微信、微
博、抖音等流量 APP 的兴起，居民过年期间休闲娱乐方式逐渐从线下
娱乐向网络活动转变。从支付方式上看，移动支付大势所趋，候鸟型消
费兴起。春节期间全国有 8.23 亿人参与微信红包收发活动，同比增长
7.12%，同时，春节期间共产生 12.4 亿笔候鸟型消费，从一线到六线
城市的候鸟人口支付交易笔数占比呈逐渐提升的趋势。从生活方式上
看，消费平台化持续演绎，三四线城市平台消费激增。生活服务在线渗
透率持续提高，据美团统计，2019 年年夜饭外卖订单同比增长 107%，
据饿了么统计，春节期间三线城市的订单涨势迅猛。 

 2018 年电信业务总量增速创新高，短信业务逆势增长。据工信部发布
的《2018 年通信业统计公报》的数据显示，2018 年全年电信业务总量
达到了 6.56 万亿元，同比增长 137.9%，持续增长且为近十年来增速最
快的一次，创增速新高；2018 年全年电信业务收入 1.3 万亿元，同比
增长 3%，增速放缓的主要原因是受到了 2018 年提速降费效应的影响。
在移动通信业务方面，2018 年移动互联网接入月户均流量（DOU）继
续呈现成倍上升态势。全年移动互联网接入月户均流量（DOU）达到
了 4.42GB/月/户，是上年的 2.6 倍，受益于服务登录和身份认证等应用，
移动短信业务量涨势明显，据工信部统计，2018 年全年全国移动短信
业务量同比增长 14%，移动短信业务收入达到了 392 亿元，同比增长
9%，从整体趋势上看，移动短信业务收入全年增速为正且保持稳定增
长态势。在固定通信业务方面，2018 年光纤应用广泛普及，宽带用户
持续向高速率迁移。互联网宽带接入用户稳步增长，农村宽带用户增长
迅速，截至 2018 年 12 月底，互联网宽带接入用户累计达到 4.1 亿户，
全年净增了 0.6 亿户，增速达到了 16.5%，其中 2018 年光纤接入
（FTTH/0）用户达到 3.68 亿户，占固定互联网宽带接入用户总数的
90.4%，受益于通信技术更新换代，移动传输速度得到了大幅提高，截
至 2018 年 12 月底，100M 速率以上用户占比达到了 70.31%，同比提
升了 31.4 个百分点。同时，IPTV、物联网、智慧家庭等新兴业务发展
迅速，据工信部统计，截至 2018 年 12 月底，全国 IPTV 用户达到了
6.71 亿户，相比年初净增 3316 万户，同比增长 27.1%，其中，净增的
IPTV 用户占净增光纤接入用户的 44.6%。 

 2018 年中联通 4G 发展迅速，中移动成有线宽带新龙头。根据三家运
营商官网发布的运营数据，在 4G 业务方面，中国联通 4G 业务发展迅
速，中国移动仍占据超 60%的市场份额，截止至 2018 年 12 月底，中
国移动 4G 用户数达 7.13 亿户，市场份额达 63.6%，中国联通 4G 用
户数达 2.20 亿户，同比增长 25.76%，发展迅速。在固定宽带业务方面，
中国移动实现对中国电信业务的超越，市场份额超 40%，截止至 2018
年 12 月底，中国移动有线宽带用户数达 1.57 亿户，市场份额达 42.1%，
超过中国电信 36.15%的市场份额，成为有线宽带新龙头。 

 投资建议：2019 年进入 5G 建设元年，继续看好通信设备产业链的发
展。5G 核心标的主设备龙头中兴通讯、烽火通信；无线射频天线变革
带动下的京信通信（港股）、通宇通讯、飞荣达、信维通信和麦捷科技，
介质波导与介质滤波器龙头东山精密（艾福电子）、北斗星通（佳利电
子）；光模块器件光迅科技、中际旭创、天孚通信。5G 应用与云计算驱
动下核心地区 IDC 资源价值提升，宝信软件、光环新网、万国数据（美
股）、网宿科技（边缘计算）；云技术 ICT 设备变革，重点关注浪潮信息、
深信服、星网锐捷和紫光股份。物联网模组与控制器放量关注广和通、
日海智能、高新兴（中兴物联）、移为通信、拓邦股份等。系统和应用
测试领域的 Keysight（美股）、VIAVI（美股）。 

 风险提示：贸易争端悬而未决、5G 投资不及预期风险、云计算发展不
及预期风险、市场系统性风险 
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2019 年春节移动数据流量消费再度翻倍增长       

数据流量消费翻倍增长，微信发送量持续高增长 

 春节期间数据流量消费再度实现翻倍增长。2019 年 2 月 12 日，工信部

发布《2019 年春节期间移动数据流量消费增长翻倍》的数据显示，2019

年春节假期7天（2月4日-2月10日），全国移动互联网流量共消费195.7

万 TB，同比增长 130.5%，过去五年保持高速增长，2015 年-2019 年春

节期间流量消费 CAGR 高达 152%。从每日消费情况来看，春节期间每

日流量消费基本相当，其中今年除夕当日移动数据流量消费为 26.38 万

TB，同比增长 118%，同样延续了近年来高增长的态势，2015 年-2019

年除夕当日流量消费 CAGR 高达 147%。我们认为这一方面与春节拜年

活动、社交活动的视频化不断推进有关，另一方面随着微信、微博、抖

音等流量 APP 的兴起，居民过年期间休闲娱乐方式逐渐从线下娱乐向网

络活动转变。 

 

图表 1：历年春节 7 天移动互联网消费流量  图表 2：历年除夕当日移动数据流量消费 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

 微信发送量高增长，短信发送量稳增长。从移动短信发送量来看，今年

春节期间全国移动短信发送量 133.3 亿条，同比增长 7.7%，继去年增速

由负转正之后再度实现正增长，主要受益于企业拜年短信和公益短信有

所增加。与此形成鲜明对比的是，今年春节期间微信发送量高达 3772

亿条，同比增长 68.4%，微信与短信增速的差异体现出居民生活方式的

变迁，居民拜年活动逐渐从电话、短信向微信音、视频通话转变。 

图表 3：近 2 年微信发送总量  图表 4：历年春节 7 天移动短信发送量 
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来源：腾讯，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 

  

 

移动支付大势所趋，消费平台化持续演绎 

 移动支付大势所趋，候鸟型消费兴起。从支付方式来上看，据腾讯统计，

2019年春节全国有8.23亿人参与微信红包收发活动，同比增长7.12%，

据阿里巴巴统计，从 2019 年 1 月 25 日至除夕的 11 天里，参与集支付

宝五福活动的人数达到 4.5 亿，同比增长 40%。此外，据腾讯统计，大

量返乡人群形成大量“候鸟型消费”，“候鸟型消费”是指春节期间在非

常驻地的微信支付消费，今年春节期间共产生 12.4 亿笔候鸟型消费，其

中从一线到六线城市的候鸟人口支付交易笔数占比呈逐渐提升的趋势，

四五六线城市这一比例均超过 40%。 

图表 5：近 2 年参与微信红包活动人次  图表 6：2019 年春节不同城市“候鸟人口”微信支

付交易笔数占比 

 

 

 

来源：腾讯，中泰证券研究所  来源：腾讯，中泰证券研究所 

 

 消费平台化持续演绎，三四线城市平台消费激增。生活服务在线渗透率

持续提高，据美团统计，北京和上海两个地区春节期间通过平台消费的

用户数分别增长 14%和 16%，2019年年夜饭外卖订单同比增长 107%，

消费平台化的趋势进一步显现。同时，三四线城市的平台消费增长尤为

火热，根据饿了么数据，从除夕到初三，饿了么平台上来自三线城市的

订单均涨势迅猛，保定、廊坊、盐城的餐饮外卖订单增速位居全国前三，

首都北京屈居第四。 
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图表 7：2019 年春节平台消费用户数增长率  图表 8：2019 年春节饿了么三线城市订单猛增 

 

 

 

来源：美团，中泰证券研究所  来源：阿里巴巴，中泰证券研究所 

 

 运营商积极优化春节套餐，出境游成春节新风尚。春节期间，电信运营

商纷纷优化春节套餐，利用微信公众号、手机 APP、官网等手段，为返

乡用户提供线上下单线下配送的便捷服务，在全国各火车站、汽车站等

开设游子卡、返乡卡受理点，开展新春贺卡送流量红包等促销活动。在

国际漫游方面，中国移动优化国际漫游资费，提供 2-15 天出境游不限量

资费包，满足用户在全球 220 个国家和地区出游需求，中国电信提供港

澳台流量 9.9 元/天的优惠套餐，便利的通信基础设施为国人春节出境游

创造了良好便利的通信环境。从飞猪数据来看，今年春节旅行人次同比

增长 19%，其中出境游增长 28%，快于国内旅游增速，而全球海岛游增

长则超 90%，境外导览、旅拍、美食、SPA 等商品预定增长近 500%。

从目的地来看，英国、俄罗斯、欧洲多国、柬埔寨、日本分别位列出境

游目的地人次增幅排名的前五位。 

 

图表 9：2019 年春节运营商促销活动  图表 10：2019 年春节境外旅游情况 

 

运营商 2019 年春节特别活动 

中国移动 

优化国际漫游资费， 

提供 2-15 天出境游不限量资费包，满足用户在全球 220

个国家和地区出游需求， 

围绕“返乡、回家、团圆”年节特点推出春节流量假日包，

突出随订随用的特点。 

中国电信 提供港澳台流量 9.9 元/天的优惠套餐 

 

 

来源：运营商，中泰证券研究所  来源：阿里巴巴，中泰证券研究所 
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2018 年电信业务总量增速创新高，短信业务逆势保持增长 

电信业务总量增速创新高，电信业务收入增速放缓 

 电信业务总量增速持续提升，电信业务收入增速有所放缓。据工信部发

布的《2018 年通信业统计公报》的数据显示，2018 年全年电信业务总

量达到了 6.56 万亿元，同比增长 137.9%，持续增长且为近十年来增速

最快的一次，创增速新高；2018 年全年电信业务收入 1.3 万亿元，同比

增长 3%，增速放缓的主要原因是受到了 2018 年提速降费效应的影响。 

 

图表 11：历年电信业务总量与收入增速  图表 12：2018 年电信业务总量与收入累计增速 

 

 

 
来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

 分月度看，受提速降费政策影响，2018 年电信业务收入先增后减。2018

年内，电信业务总量呈现稳健递增的态势，在 12 月份，电信业务总量

完成了 7712 亿元，同比增长了 7.3%，相比于 1 月份，增长了 118.8%；

电信业务收入则呈现了先增后减的趋势，主要原因是三大运营商资费下

调明显，据国资委公布的数据显示，2018 年三大运营商全年累计让利超

过 1200 亿元。 

 

图表 13：2018 年电信业务总量及增长（当月值）  图表 14:2018 年电信业务收入及增长（当月值） 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 
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 2018 年固定通信业务占比略有增长。从整体分布来看，移动通信业务仍

然占据主导地位，但固定通信的增速优先于移动通信。2018 年，移动通

信业务收入为 9134亿元，同比增长 0.6%，占总电信业务收入的 70.2%；

固定通信业务收入为 3876 亿元，同比增长 9.1%，占电信业务收入的

29.8%。主要原因是接入网络已基本实现全光纤化，IPTV、物联网及智

慧家庭等新业务发展迅速。 

图表 14：2018 年固定通信业务与移动通信业务分布比例 

 
来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

移动互联网 DOU 成倍上升，短信业务逆势增长 

 移动互联网接入月户均流量（DOU）继续呈现成倍上升态势。2018 年，

在各类网上及线下的服务的兼容，以及业务创新的拓展下，迅速带动了

包括移动支付、移动出行、视频直播、餐饮外卖的飞速发展，从而推进

了移动互联网接入流量消费的高速增长。根据工信部的数据显示，2018

年，移动互联网接入流量消费达 711 亿 GB，同比增长 189.1%，增速较

上年提高了 26.9%。全年移动互联网接入月户均流量（DOU）达到了

4.42GB/月/户，是上年的 2.6 倍；12 月当月 DOU 高达 6.25GB/月/户。 

图表 15：历年移动互联网接入流量与户均移动互联网

接入流量 

 图表 16：2018 年移动互联网接入流量与户均移动互

联网接入流量 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 
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 4G 用户持续增长。受益于继续加快光纤带宽升级，接入网络基本实现

全光纤化，据工信部统计，截至 2018 年 12 月底，移动宽带用户（3/4G）

达到了 13.1 亿户，同比增加 1.74 亿户，占移动电话用户的 83.4%。其

中 4G 用户总数达到了 11.7 亿户，全年净增 1.69 亿户。 

图表 17：2018 年移动宽带用户分布 

 
来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 新应用的普及带动移动短信业务量快速增长。归功于服务登录和身份认

证等应用，移动短信业务量涨势明显。据工信部统计，2018 年全年全国

移动短信业务量同比增长 14%，移动短信业务收入达到了 392 亿元，同

比增长 9%，从整体趋势上看，移动短信业务收入全年增速为正且保持

稳定增长态势。 

图表 18：2018 年移动短信业务量及收入 

 

来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 电话用户群体在稳健扩大，移动电话普及率亦是飞速上涨。据工信部数

据显示，2018 年，全国电话用户为 17.5 亿户，新增 1.37 亿户，同比增

长 8.5%。全年移动电话用户总数达到 15.7 亿户，同比增长 1.49 亿户，

移动电话用户普及率超 110 部/百人，同比增长 10.2 部/白人。全国范围

看，移动电话普及率超过 100 部/百人的省市已经达到了 24 个；固定电

话用户总数达到了 1.82 亿户，同比减少 1151 万户，普及率为 13.1 部/

百人。 
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图表 19：2000-2018 年固定电话及移动电话普及率发展情况 

 

来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

光纤应用广泛普及，宽带用户持续向高速率迁移 

 互联网宽带接入用户稳步增长，农村宽带用户增长迅速。在网上服务业

务的不断拓展和创新的基础上，互联网宽带接入用户的数量也在飞速发

展，继续呈现稳步增长的态势。截至 2018 年 12 月底，互联网宽带接入

用户累计达到 4.1 亿户，相比于年初 1 月份的 3.5 亿户，净增了 0.6 亿

户，增速达到了 16.5%。从用户分布地区看，城市用户仍占据主导地位，

但在网络扶贫的推进下，农村宽带用户增速继续加快。截至 2018 年年

末，全国范围内的农村宽带用户总数达到了 1.17 亿户，同比上年末净增

2364 万户，同比增长 25.2%，增速快于城市宽带用户，高 11.4%。 

图表 20：2018 年互联网宽带接入用户及增速  图表 21：2018 年城市与农村宽带接入用户占比 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 光纤应用广泛普及，宽带用户持续向高速率迁移。在光纤宽带部署的不

断开拓下，光纤应用得到更为广泛的普及，拉动了光纤接入用户的增长。

2018 年，光纤接入（FTTH/0）用户达到 3.68 亿户，占固定互联网宽带

接入用户总数的 90.4%，较上年末提高 6.1 个百分点。在通信技术更新

换代中，移动传输速度得到了大幅提高，同时面对诸如视频直播，网络
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游戏，用户对于网络的传输速率的要求日益提高，带动了高速带宽增长，

截至 2018 年 12 月底，100M 速率以上用户占比达到了 70.31%，同比

提升了 31.4 个百分点。 

图表 22：2018 年光纤接入（FTTH/O）用户及 100M 速率以上用户占比 

 
来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 IPTV、物联网、智慧家庭新兴业务发展迅速。据工信部统计，截至 2018

年 12月底，全国 IPTV 用户达到了 6.71亿户，相比年初净增 3316万户，

同比增长27.1%，其中，净增的 IPTV用户占净增光纤接入用户的 44.6%。 

图表 23：2018 年 IPTV 用户数及净增 IPTV 用户占净增光纤接入用户的比例 

 

来源：工信部，中泰证券研究所 
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持续改造光纤网络，不断扩展光纤宽带的部署 

 持续改造光纤网络，不断扩展光纤宽带的部署。我国持续建设与改造光

纤网络，光缆的线路长度不断增长。据工信部统计，截止至 2018 年第

四季度，全国光缆线路的总长度达到了 4358 万公里，相比去年同期增

长 16.3%，其中长途光缆线路长度达到了 108 万公里，同比增长 3.2%，

占总光缆长度 2.5%。 

图表 24：我国光缆线路长度及增速  图表 25：我国长途光缆线路长度及增速 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

 移动电话交换机保持增长，固定电话与局内电话交换机出现下滑。相比

于固定电话和局内电话的局限性，移动通信的便捷性和高效性大幅带动

移动电话交换机的普及，逐渐侵占固定长途电话和局内交换机的份额。

据工信部统计，截至 2018 年第四季度，移动电话交换机的容量达到了

25.9 亿户，对比上年末净增了 1.7 亿户，同比增长了 7.1%；固定长途

电话和局内交换机容量分别为 554 万路端和 1.3 亿门，同比下降了 8.0%

和 28.8%。 

 

图表 26：我国固定长途电话交换机容量及增速（万路端）  图表 27：我国移动电话交换机容量及增速（万门） 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 
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图表 28：我国局用交换机容量（万门） 

 

来源：工信部，中泰证券研究所 

 

 

 接入网设备容量下滑，互联网宽带接入端口数提升。由于接入网的设备

数量的减少，导致接入网设备容量的大幅减少，据工信部统计，截至 2018

年 12 月底，接入网设备容量为 1.09 门，同比下降了 31.8%；互联网宽

带端口在物联网、IPTV 和智能家居的拉动下，保持稳定的增长态势，累

计达 8.85 亿个，同比增长 13.7%。 

 

图表 29：我国接入网设备容量及增速（万门）  图表 30：我国互联网宽带接入端口及增速（万个） 

 

 

 

来源：工信部，中泰证券研究所  来源：工信部，中泰证券研究所 
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2018 年中联通 4G 发展迅速，中移动成有线宽带新龙头    

中国联通 4G 业务发展迅速，中国移动仍占据超 60%的市场份额。 

 中国联通 4G 业务发展迅速，中国移动仍占据超 60%的市场份额。根据

三家运营商官网发布的运营数据，截止至 2018 年 12 月底，中国移动

4G 用户数达 7.13 亿户，环比增长 1.16%，同比增长 9.72%，市场份额

为 63.6%；中国联通 4G 用户数达 2.20 亿户，环比增长 1.16%，同比增

长 25.76%，市场份额为 19.6%；中国电信 4G 用户数达 1.88 亿户，环

比下降 2.88%，同比增长 3.15%，市场份额为 16.76%。 

图表 31：2018 年三大运营商移动客户数（亿户）  图表 32：2018 年三大运营商 4G 用户数（亿户） 

 

 

 
来源：运营商，中泰证券研究所  来源：运营商，中泰证券研究所 

  

中国移动实现对中国电信业务的超越，市场份额超 40% 

 中国移动实现对中国电信业务的超越，市场份额超 40%。根据三家运营

商官网发布的运营数据，截止至 2018 年 12 月底，中国移动有线宽带用

户数达 1.57 亿户，环比增长 1.57%，同比增长 39.05%，市场份额为

42.1%；中国联通有线宽带用户数达 0.81 亿户，环比下降 0.27%，同比

增长 5.67%，市场份额为 21.73%；中国电信有线宽带用户数达 1.35 亿

户，环比下降 0.72%，同比增长 0.77%，市场份额为 36.15%。 

图表 33：2018 年三大运营商有线宽带用户数（亿户） 

 

来源：运营商，中泰证券研究所 
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投资建议    

 2019 年春节移动数据流量消费再度翻倍增长。2019 年 2 月 12 日，工

信部发布《2019 年春节期间移动数据流量消费增长翻倍》的数据显示，

2019 年春节假期 7 天，全国移动互联网流量共消费 195.7 万 TB，同比

增长 130.5%。 

从信息发送途径上看，微信发送量高增长，短信发送量稳增长。春节期

间微信发送量高达 3772 亿条，同比增长 68.4%，而移动短信发送量

133.3 亿条，同比增长 7.7%。我们认为，主要原因是与春节拜年活动、

社交活动的视频化不断推进有关，同时，随着微信、微博、抖音等流量

APP 的兴起，居民过年期间休闲娱乐方式逐渐从线下娱乐向网络活动转

变。 

从支付方式上看，移动支付大势所趋，候鸟型消费兴起。春节期间全国

有 8.23 亿人参与微信红包收发活动，同比增长 7.12%，同时，春节期间

共产生 12.4 亿笔候鸟型消费，从一线到六线城市的候鸟人口支付交易笔

数占比呈逐渐提升的趋势。 

从生活方式上看，消费平台化持续演绎，三四线城市平台消费激增。生

活服务在线渗透率持续提高，据美团统计，2019 年年夜饭外卖订单同比

增长 107%，据饿了么统计，春节期间三线城市的订单涨势迅猛。 

 

  2018 电信业务总量增速创新高，短信业务逆势增长。据工信部发布的

《2018 年通信业统计公报》的数据显示，2018 年全年电信业务总量达

到了 6.56 万亿元，同比增长 137.9%，持续增长且为近十年来增速最快

的一次，创增速新高；2018 年全年电信业务收入 1.3 万亿元，同比增长

3%，增速放缓的主要原因是受到了 2018 年提速降费效应的影响。 

在移动通信业务方面，2018 年移动互联网接入月户均流量（DOU）继

续呈现成倍上升态势。全年移动互联网接入月户均流量（DOU）达到了

4.42GB/月/户，是上年的 2.6 倍，据工信部统计，2018 年全年全国移动

短信业务量同比增长 14%，移动短信业务收入达到了 392 亿元，同比增

长 9%，从整体趋势上看，移动短信业务收入全年增速为正且保持稳定

增长态势。 

在固定通信业务方面，2018 年光纤应用广泛普及，宽带用户持续向高速

率迁移。互联网宽带接入用户稳步增长，农村宽带用户增长迅速，截至

2018 年 12 月底，互联网宽带接入用户累计达到 4.1 亿户，全年净增了

0.6 亿户，增速达到了 16.5%，其中 2018 年光纤接入（FTTH/0）用户

达到 3.68 亿户，占固定互联网宽带接入用户总数的 90.4%，受益于通信

技术更新换代，移动传输速度得到了大幅提高，截至 2018 年 12 月底，

100M 速率以上用户占比达到了 70.31%，同比提升了 31.4 个百分点。

同时，IPTV、物联网、智慧家庭等新兴业务发展迅速，据工信部统计，

截至 2018 年 12 月底，全国 IPTV 用户达到了 6.71 亿户，相比年初净增

3316 万户，同比增长 27.1%，其中，净增的 IPTV 用户占净增光纤接入

用户的 44.6%。  

 

 2018 年中联通 4G 发展迅速，中移动成有线宽带新龙头。根据三家运营

商官网发布的运营数据，在 4G 业务方面，中国联通 4G 业务发展迅速，
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中国移动仍占据超 60%的市场份额，截止至 2018 年 12 月底，中国移

动 4G 用户数达 7.13 亿户，市场份额达 63.6%，中国联通 4G 用户数达

2.20 亿户，同比增长 25.76%，发展迅速。在固定宽带业务方面，中国

移动实现对中国电信业务的超越，市场份额超 40%，截止至 2018 年 12

月底，中国移动有线宽带用户数达 1.57 亿户，市场份额达 42.1%，超过

中国电信 36.15%的市场份额，成为有线宽带新龙头。 

  

 投资建议：2019年进入5G建设元年，继续看好通信设备产业链的发展。

5G 核心标的主设备龙头中兴通讯、烽火通信；无线射频天线变革带动

下的京信通信（港股）、通宇通讯、飞荣达、信维通信和麦捷科技，介

质波导与介质滤波器龙头东山精密（艾福电子）、北斗星通（佳利电子）；

光模块器件光迅科技、中际旭创、天孚通信。5G 应用与云计算驱动下

核心地区 IDC 资源价值提升，宝信软件、光环新网、万国数据（美股）、

网宿科技（边缘计算）；云技术 ICT 设备变革，重点关注浪潮信息、深

信服、星网锐捷和紫光股份。物联网模组与控制器放量关注广和通、日

海智能、高新兴（中兴物联）、移为通信、拓邦股份等。系统和应用测

试领域的 Keysight（美股）、VIAVI（美股）。 

 

 

 

风险提示  

 政策性风险；市场情绪低于预期的风险；样本数据为基金重仓股反映信

息可能不全面；宏观经济大幅下行风险；中美贸易冲突再度升级；市场

继续下挫引发股权质押平仓风险等。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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