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通信 行业周报 

2019 年运营商资本开支企稳回升、5G 投资启

动，全球光模块需求保持坚挺 

 

投资要点 

 本周行情回顾：本周沪深 300、中小板指、创业板指分别变动 2.37%、2.72%和

1.88%，通信（中信）指数表现与整体市场基本持平，本周涨幅为 2.57%。从子

板块看，本周增值服务Ⅱ（中信）上涨 2.86%，通信设备制造（中信）和电信

运营Ⅱ（中信）则分别上涨 2.69%和 1.44%。概念板块普遍上涨，其中三网融

合概念涨幅最大，上涨了 13.11%。 

 三大运营商业绩披露，2019 年资本开支企稳回升，5G 开支或超 300 亿：国内

3 大运营商 2018 年的业绩已经全部出炉。其中，联通在业绩增速上表现亮眼，

全年的营收为 2637 亿元，净利润达 102 亿元，同比增长 458%；在经营规模上，

中国移动的 4G 基站数达到了 241 万个，4G 用户数 7.13 亿户，继续保持绝对

领先地位。在创新业务上，经过长期培育的云计算、大数据、物联网、工业互联

网等创新业务进入规模增长期，在传统电信业务增长乏力之际，为运营企业高质

量发展提供了保障。在资本开支上，三大运营商合计资本开支在 2019 年有望恢

复增长。其中，中国移动没有明确披露 2019 年 5G 试商用开支计划，但计划总

支出不会超过 2018 年水平。从电信和联通在 5G 的资本开支计划来看，移动在

5G 的资本开支或超百亿，三大运营商 2019 年在 5G 上总开支或超 300 亿。 

 2018 年全球光模块销售额仅下降 3%，电信需求回暖，数据中心的持续投入可

期：LightCounting 发布 2018 年全年光模块销售报告，报告称 2018 年光模块的

销量保持稳定，主要是电信与数通市场波动存在交叉错位。用于无线前传的 25G

光模块和新型 DWDM 收发器的销售在 2018 年度大幅增长，LC 预计这一趋势今

年仍将继续。数通方面，2019 年的积极迹象包括谷歌最近宣布计划在今年投入

130 亿美元用于数据中心建设。 LightCounting 认为，Facebook 最新公布的 F16

数据中心网络设计也意味着对 100 千兆以太网连接的需求也在增加。整体需求

有望向上，产业链公司业绩支撑明显，关注厂商在 5G 及 400G 时代竞争格局。 

 风险提示：5G 商用进程不及预期；运营商资本开支不及预期；证券市场系统性

风险。 
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一、本周行情回顾 

（一）板块行情 

本周沪深 300、中小板指、创业板指分别变动 2.37%、2.72%和 1.88%，通信（中信）指数

表现强于整体市场，本周涨幅为 2.57%。 

表 1：本周通信（中信）行业板块指数与主要指数对比 

  简称 区间收盘点位 区间成交量(万手) 成交金额(亿元) 涨跌幅 

1 沪深 300 3834  94195  11465  2.37% 

2 中小板指 6367  96824  9315  2.72% 

3 创业板指 1694  51235  6055  1.88% 

4 通信(中信) 4769  14176  1943  2.57% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从子板块看，本周增值服务Ⅱ（中信）上涨 2.86%，通信设备制造（中信）和电信运营Ⅱ（中

信）则分别上涨 2.69%和 1.44%。 

表 2：本周通信（中信）行业板块二级子板块走势情况 

  简称 区间收盘点位 区间成交量(万手) 成交金额(亿元) 涨跌幅 

1 电信运营Ⅱ(中信) 2401  1434  115  1.44% 

2 通信设备制造(中信) 5102  10626  1562  2.69% 

3 增值服务Ⅱ(中信) 4331  2117  266  2.86% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

本周主要的概念板块整体上涨，其中，三网融合指数上涨 13.11%，上涨幅度最大，同时云

计算，宽带提速和 IPV6 三大指数分别上涨 6.86%、5.30%和 6.10%。 

表 3：本周通信行业主要概念板块走势情况 

  简称 区间收盘点位 
区间成交量 

（万手） 

成交金额 

(亿元) 
涨跌幅 

1 物联网指数 2986  7218  825  4.59% 

2 三网融合指数 2316  9047  823  13.11% 

3 移动互联网指数 3954  7039  834  4.97% 

4 宽带提速指数 3112  4788  704  5.30% 

5 5G 指数 1128  6913  1243  3.10% 

6 云计算指数 5057  7307  1333  6.86% 

7 IPV6 指数 3323  2546  436  6.10% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）个股行情 

本周，涨幅前 10 名的股票为：长江通信、*ST 大唐、中光防雷、数据港、初灵信息、*ST

凡谷、亿通科技、*ST 信通、高鸿股份、共进股份。 
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表 4：本周通信（中信）行业板块涨幅前 10 名个股 

 
代码 简称 

最高价

(元) 

最低价

(元) 

收盘价

(元) 

成交金额

(亿元) 
涨跌幅 换手率 

总市值 

(亿元) 

1 600345.SH 长江通信 36.01  24.59  36.01  2.57  46.44% 3.74% 71.30  

2 600198.SH *ST 大唐 11.93  9.54  11.93  12.66  24.27% 13.37% 105.24  

3 300414.SZ 中光防雷 23.73  18.20  22.70  4.34  23.24% 12.74% 38.80  

4 603881.SH 数据港 43.96  35.09  43.79  17.10  21.50% 33.56% 92.22  

5 300250.SZ 初灵信息 18.35  15.51  18.35  9.15  18.54% 39.23% 42.18  

6 002194.SZ *ST 凡谷 12.81  11.28  12.81  7.85  15.09% 12.05% 72.33  

7 300211.SZ 亿通科技 7.76  6.66  7.74  5.44  14.84% 40.92% 23.43  

8 600289.SH *ST 信通 3.19  2.80  3.19  1.84  13.93% 10.91% 20.13  

9 000851.SZ 高鸿股份 7.44  6.38  7.34  20.57  12.75% 34.13% 66.62  

10 603118.SH 共进股份 9.39  8.23  9.31  8.43  12.17% 12.26% 72.22  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

涨幅后 10 名的股票为：移为通信、优博讯、永贵电器、苏州科达、动力源、东方通信、高

斯贝尔、、凯乐科技吉大通信、超讯通信。 

表 5：本周通信（中信）行业板块涨幅后 10 名个股 

 
代码 简称  

最高价

(元) 

最低价

(元) 

收盘价

(元) 

成交金额

(亿元) 
涨跌幅 换手率 

总市值 

(亿元) 

1 300590.SZ 移为通信 46.49  38.81  40.24  12.34  -9.16% 30.68% 64.98  

2 300531.SZ 优博讯 25.35  21.82  22.55  12.85  -5.49% 44.70% 63.14  

3 300351.sz 永贵电器 12.06  10.34  10.87  6.26  -4.66% 23.83% 41.81  

4 603660.SH 苏州科达 27.60  24.70  24.98  10.77  -4.36% 17.60% 89.95  

5 600405.SH 动力源 6.10  5.56  5.70  6.10  -4.02% 19.10% 31.54  

6 600776.SH 东方通信 33.51  27.75  28.86  149.17  -3.75% 51.11% 289.44  

7 002848.SZ 高斯贝尔 17.76  16.31  16.94  9.54  -3.69% 64.41% 28.32  

8 600260.SH 凯乐科技 24.97  22.50  23.20  31.43  -2.92% 21.03% 165.83  

9 300597.SZ 吉大通信 16.96  15.61  16.29  7.70  -2.35% 34.89% 39.10  

10 603322.SH 超讯通信 36.80  33.85  34.89  4.04  -2.26% 25.14% 39.08  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

二、行业新闻 

（一）三大运营商 2018 年财报公布，预期 2019 年 5G 资本开支或

超 300 亿 

1．营收规模方面，市场格局未发生改变 

2018 年运营商市场格局未发生大的改变。中国移动全年运营收入达 7368 亿元，中国电信

经营收入达到 3771 亿元，中国联通营业收入达 2909 亿元。在增长率方面，中国电信和中国联
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通通信服务收入的同比增长均为 5.9%，高于行业平均水平。中国移动在大体量基础上，通信服

务收入同比增长 3.7%。 

2. 净利润方面，中国电信和中国联通利润增长突出 

中国电信净利润达到 212 亿元，同比上升 13.9%。中国联通税前利润达到 131 亿元，公司

权益持有者应占盈利达到 102 亿元，同比增长 458%。中国移动的净利润为 1178 亿元。中国移

动利润保持领先，但是和其他两家的差距正在缩小。中国电信和中国联通的利润增长率显然更高。 

移动服务收入的增长，对利润增长贡献巨大，尤其对中国电信和中国联通来说。中国电信移

动服务收入达到 1677 亿元，同比增长 9.1%；移动用户净增 5304 万户，创下历史新高，净增市

场份额达到 44%。中国联通 2018 年移动服务收入达到 1651 亿元，同比增长 5.5%，领先于行

业平均 0.6%的增幅；移动出账用户净增 3087 万户，同比提升 51.8%。 

3．用户数规模和 4G 基站数移动均是第一 

在中国移动的 4G 建设上，中国移动的 4G 基站数达到了 241 万个，而行政村网络覆盖率也

是达到了 97.8%；中国联通的 4G 基站则是 99 万座，中国电信的 4G 基站保有量则是达到了 138

万个。中国移动在 4G 基站数和 4G 用户数上均是第一。 

表 6：2018 年全年三大运营商用户数 

 
移动 电信 联通 

移动用户净增（万） 3786 6039 3087 

累计移动用户（亿） 92506.9 30300 31503.6 

4G 用户净增（万） 6314 5304 4504 

累计 4G 用户（亿） 71265 24243 21992.5 

宽带用户净增（万） 4400 55 4341 

累计宽带用户（亿） 15669 14579 8088 

资料来源：公司网站，华金证券研究所 

中国电信，其 2018 年移动用户达到 3 亿户，净增 5304 万户，创公司历史新高；其中，4G

用户数达到 2.4 亿，净增 6039 万户，保持历史高位，渗透率达到 80%，实现行业领先；手机上

网总流量强劲增长近 3 倍，4G 用户 DOU 达到 5.5GB；手机上网收入达 1112.18 亿元，同比增

长 22.4%，占通信服务收入的 31.7%。 

中国移动，其 2018 年 4G 用户达 7.13 亿户，其中 VoLTE 用户达 3.8 亿户，4G 用户渗透

率达 77%；2018 年 4G 用户 DOU 为 3.6GB，比 2017 年的 1.4GB 增长 166.2%，值得一提的是，

12 月单月 4G 用户 DOU 达 6.6GB，体现出强劲的增长趋势；第四季度 4G 用户净增份额、流量

份额升至 50%左右；2018 年手机上网流量收入达 3693.81 亿元，同比增长 9.8%，占通信服务

收入的 55.1%。 

中国联通，其 2018 年移动出账用户净增 3087 万户，同比提升 51.8%，总数达到 3.2 亿，

其中 4G 用户净增 4505 万户，总数达到 2.2 亿，4G 用户市场份额同比提高 1.3 个百分点；4G

用户占移动出账用户比例达到 70%，同比提升超过 8 个百分点；手机上网总流量增长 1.8 倍，
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手机用户 DOU 达到 5.9GB，其中 4G 用户 DOU 达到 8.6GB，比 2017 年的 4.4GB 增长 95.5%；

数据流量收入达到 1055.82 亿元，同比增长 13.2%，占通信服务收入的 40%。 

4．创新业务带来“第二桶金” 

经过长期培育的云计算、大数据、物联网、工业互联网等创新业务进入规模增长期，在传统

电信业务增长乏力之际，为运营企业高质量发展提供了保障。 

中国电信智能应用生态圈收入加速增长，对增量服务收入的贡献超过 50%。公司全面实施

“云改”，以云网融合、物云融合引领 DICT 和物联网业务快速发展，IDC 和云业务收入分别同

比增长 22.4%和 85.9%，拉动服务收入增长近两个百分点；物联网实现加速突破，收入和连接

规模再度翻番；夯实 IT 基础，加强大数据、人工智能等新技术应用，为运营注智，驱动效率变

革，提升生产力；打造互联网金融综合平台，协同移动业务互促规模发展，翼支付平均月度活跃

用户超过 4300 万户，2018 年全年累计交易额突破 1.6 万亿元。 

中国移动在新业务市场实现规模增长。物联网智能连接数净增 3.22 亿，达 5.51 亿，同比增

长 140.7%，处于行业领先，部分省市实现物与物连接数超过人与人的连接数；物联网收入达 75.3

亿元，同比增长 40.2%；ICT、云计算、大数据收入达 41.9 亿元，同比增长 75.3%；“咪咕视频”

收入同比增长 21.7%，“咪咕阅读”收入超过 23 亿元，“魔百和”收入达 81.6 亿元，“和包”交

易额超过 2.5 万亿元。 

中国联通在创新业务领域注重能力培养，公司以“云+智慧网络+智能应用”为引领，加快

云计算、大数据、物联网等重点创新业务市场拓展，为未来高效可持续发展积蓄动能。创新业务

正逐步成为中国联通收入增长的主要驱动力，公司 2018 年产业互联网业务收入同比增长 45%，

达到 230 亿元，占整体服务收入比例提高至 8.7%，物联网、云计算、大数据三大领域收入分别

同比增长 47.8%、98.7%、283.5%。 

5．资本开支企稳回升，2019 年 5G 开支或超 300 亿 

三大运营商合计资本开支结束了三年连续减少，在 2019 年有望实现增长。其中，中国移动

没有明确披露 2019 年 5G 试商用开支计划，但是计划总支出不会超过 2018 年水平。从电信和

联通在 5G 的资本开支计划来看，移动在 5G 的资本开支或超百亿，三大运营商 2019 年在 5G

上总开支或超 300 亿。（来源：公司推介材料，c114，人民邮电报） 

表 7：运营商资本开支(亿元) 

 
移动 电信 联通 合计 

2019E 1499+5G 试商用开支 780（90 亿 5G 开支） 580（60-80 亿 5G 开支） 2859-3031 

2018 1,671 749 449 2,869 

2017 1,775 887 421 3,083 

2016 1,873 968 721 3,562 

2015 1,956 1,091 1,339 4,386 

资料来源：公司公告，华金证券研究所 
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（二）LightCounting：需求波动的 2018 年，全球光模块销售额仅

下降 3% 

市场研究公司 LightCounting 发布 2018 年全年光模块销售报告，报告称，虽然 2018 年光学

设备的需求波动较大，但光模块的销量保持稳定。数据通信和电信产品的需求波动“不同步”，

这在一定程度上减少了总销售额的波动。由于今年上半年市场对以太网光学器件的强劲需求，弥

补了电信业务的下滑，而 2018 年下半年电信产品销量回升，正好抵消了数据通信产品的销量下

降。 

统计结果未包括 2018 年需求强劲的 WSS 模块、EDFAs、泵浦激光器和无源器件。因为这

些模块通常在网络升级的早期阶段就开始部署，这可以被认为是 2019-2020 年电信领域收发器

需求旺盛的重要指引。另外，用于无线前传的 25G 光模块和新型 DWDM 收发器的销售在 2018

年度大幅增长，这一趋势今年仍将继续。 

在电信市场，作为光学设备消费大户，该报告特别指出了中国三大运营商的资本开支。中国

移动在 2019 年的资本开支预计减少 10%，这部分不包括 5G 基础设施的支出，LightCounting

预计，中国移动 2019 年在 5G 的投资规模在 220 亿元人民币左右。中国电信和中国联通计划在

2019 年分别增加 4%和 29%的资本支出，其中约 10%-15%用于 5G 基础设施。LightCounting

表示，虽然这部分投资与预期的相差甚远，但这只是一个开始。 

图 1：2016Q1-2018Q4 全球光模块需求 

 

资料来源：Lightcounting，华金证券研究所 

此外，报告指出，谷歌近期披露计划在 2019 年花费 130 亿美元建设数据中心，这对于

100GbE 光模块的供应商来说是个好消息，这些光模块厂商称其在 2018 年第四季度的收入大幅

下滑。另外，上周在 Open Compute 峰会上，Facebook 发布其最新 F16 数据中心的网络设计也

表明，未来将需要更多的 100GbE 光模块。（来源：C114） 
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（三）韩国 LG U+已部署 1.5 万个 5G 基站 华为设备占 95% 

据韩联社报道，韩国第三大移动运营商 LG Uplus（LG U+）公司首席执行官 Ha Hyun-hoi

上周五表示，该公司将加快 5G 网络部署，并开发多种多样的服务来创造新的商机。 

Ha Hyun-hoi 表示，在收购韩国第一大有线电视运营商 CJ Hello 后，LG Uplus 将获得更广

泛的客户群，该公司将提供广泛的媒体服务，从而在其 5G 业务中获得竞争优势。 

“5G 服务将改变我们客户的日常生活，将同时在 B2C 和 B2B 业务领域创造新的商机，包

括自动驾驶、智能工厂和智慧城市等。”他在公司股东大会上表示。“我们将积极应对瞬息万变的

商业环境，专注于可持续发展的关键服务。” 

LG Uplus 在 2018 年的销售额为 12.1 万亿韩元（106 亿美元），营业利润为 7309 亿韩元，

每股派息 400 韩元，与上年持平。 

LG Uplus 正在与中国网络设备供应商华为合作部署下一代 5G 移动通信技术。据该公司称，

截至目前其在全国部署的 15000 个 5G 基站中，华为设备约占 95%。 

LG Uplus 此前表示，该运营商计划在今年年底之前在主要城市完成 5G 网络基础设施建设。

（来源：c114） 

（四）中国广电牵手中信、阿里，推进全国有线电视网络融合 

中国广播电视网络有限公司分别与中国中信集团有限公司、阿里巴巴集团 21 日在京签署战

略合作框架协议，将在全国有线电视网络整合发展、改造升级、产品开发和运营管理中形成战略

联盟，努力将广电网络打造成新型的媒体融合传输网、数字文化传播网、数字经济基础网和国家

战略资源网。 

中宣部副部长、广电总局局长聂辰席在签约仪式上说，推进有线网络整合，要通过整合改造

和优化升级，将全国有线电视网络打造成为多功能的主流媒体融合传播网和数字文化传播网，打

造成为建设网络强国的重要基础设施和骨干力量；要加快推进有线网络转型升级和智慧化发展，

充分利用 4K、5G、IPv6、大数据、物联网、人工智能、量子通信等新技术，推动有线电视网络

从数字化向智能化、智慧化创新转变，构建宽带、融合、安全、泛在的新一代广电信息化基础设

施和现代传播体系。 

聂辰席说，推进有线网络整合，还要进一步拓展有线网络的发展空间，深入推进体制、机制、

业态、服务创新，加快形成以视听业务为主体的全媒体综合信息内容服务体系，更好地满足人民

群众美好生活新期待；积极构建全新的“智慧广电+”生态链，延伸拓展政用、商用、民用功能，

更好地把内容优势、资源优势转化为巨大社会效益和经济效益，在差异化竞争中实现弯道超车。

（来源：新华网） 

三、公司公告 
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（一）中天科技关于控股子公司预中标海缆总包项目的公告 

2019 年 3 月 15 日，中广核工程有限公司通过“中广核电子商务平台”发布了“中广核汕尾

海上风电项目海底电缆（第一标段）中标候选人公示”及“中广核汕尾海上风电项目海底电缆（第

二标段）中标候选人公示”，江苏中天科技股份有限公司（以下简称“中天科技股份”或“公司”）

之控股子公司中天科技海缆有限公司（以下简称“中天科技海缆”）为相关中标候选人。本次中

标产品：220kV、35kV 交流海底电缆、附件及施工。中标金额：约 24.83 亿元人民币。交付期：

项目计划于 2019 年 6 月 30 日开始交付预中标产品。 

（二）长飞光纤年报：2018 年净利润增长 17% 

3月23日，长飞光纤光缆股份有限公司发布了2018年业绩，收入及利润水平均创历史新高，

但是受国内市场大环境影响，增速较上一年大幅放缓。 

据年报，2018 年，长飞光纤营业收入为 113.60 亿元，同比增长 9.59%； 毛利为 32.28 亿

元，同比增长 15.75%；实现归属于上市公司股东的净利润为 14.89 亿元，同比增长 17.41%。

2018 年海外市场营收增长超 60%，包括数据中心布线、通信网络工程建设等相关业务在内的其

他产品服务实现收入 9.42 亿元，同比增长 49.91%。其中，综合布线业务收入相比 2017 年大幅

增长 89.41%。 

（三）中航光电年报：18 年归母净利润增长 15.56% 

报告期公司实现营业总收入 781,601.87 万元，较上年同期 636,181.31 万元增长 22.86%。

主要原因是公司抢抓市场机遇，加强新市场开拓和新产品推广，其中国际业务实现高速增长，国

内数据传输与通信设备、新能源汽车、防务等领域保持平稳快速增长。 报告期内，公司实现营

业利润、利润总额、归属于上市公司股东的净利润分别同比增长 13.57%、14.42%、15.56%，

主要原因是公司收入持续增长的同时受益于美元汇率波动影响。公司将继续关注国防军工，高端

装备，数据通信等领域。 

（四）苏州科达年报：净利润增长 18.90%，拟发行可转债护航业务

发展 

2018 年归母净利润 3.22 亿元，较上年同期增 18.90%；营业收入为 24.54 亿元，较上年同

期增 34.41%；基本每股收益为 0.9122 元，较上年同期增 17.92%。2018 年度拟向全体股东每

10 股转增 4 股并派现 1.00 元。 

公司拟发行公司 A 股股票的可转换公司债券，期限 6 年，票面利息尚未确定。本次发行可

转债计划募集资金总额不超过 55,150.00 万元，扣除发行费用后的募集资金金额将用于投资以

下项目，具体项目及拟使用的募集资金金额如下表所示： 
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表 8：苏州科达可转债募投项目 

序号 项目名称 预计投资总额 拟使用募集资金 

1 视频人工智能产业化项目 21,660.42 16,200.00 

2 云视讯产业化项目 16,965.66 13,800.00 

3 营销网络建设项目 10,150.00 10,150.00 

4 补充流动资金 15,000.00 15,000.00 

 
合计 63,776.08 55,150.00 

资料来源：公司公告，华金证券研究所 

四、风险提示 

5G 商用进程不及预期；运营商资本开支不及预期；证券市场系统性风险。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    蔡景彦声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保

证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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