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投资摘要： 

2018 年，通信整体行业受到 4G投资放缓影响，营业总收入增长放缓，归母

净利润明显下降。 

 2018 年通信行业营业收入 4172.61 亿元，同比增长 14.44%，增速下滑 7pct；

归母净利润 203.76 亿元，同比减少 0.68%，增速下滑 8pct。上市公司整体

营收增速离散程度较高，上市公司中，营业总收入增速大于 50%、20-50%、

0-20%、小于 0%的公司分别为 11、32、38、33 家；营收增速排名前三的

分别为三维通信（200.79%）、迅游科技（162.76%）、广和通（121.75%）。

净利润扭亏为盈、增速大于 100%、30-100%、0-30%、-100%-0、小于-100%

的公司分别为 10、10、18、31、35、14 家，净利润增速中位数为-1.82%。

归母增速排名前三的分别为三维通信（354.17%）、天喻信息(347.06%）、中

际旭创(285.82%)。 

1Q2019 业绩来看，通信行业上游板块如天线射频和光器件板块受到 5G催化

已经表现出周期上行趋势。 

 2019 一季度通信行业营业收入 941.54 亿元，同比增长 10.35%，归母净利润

53.41 亿元，同比增长 8.85%，同比增速回落 18.82pct。1Q2019 随着 5G 在

全国各大城市试点建设开启，运营商公布 2019资本开支计划。根据运营商

年报，2019 年三大运营商总资本开支预计为 2945 亿（移动计 1585 亿，中

位数），其中 5G 建设预计投入 236-256 亿（移动计 86 亿）。通信设备和光

器件行业毛利率有明显上升趋势，从 5G建设周期来看，无线端射频和天线

板块以及传输方面光器件将率先受益。通信设备板块整体毛利率为 23.53%，

同比上升 0.11pct，净利率为 6.92%，同比提高 2.27pct。光器件板块销售

毛利率和净利率都有所上升，分别为 25.36%和 9.50%，同比增加 2.65pct、

0.12pct。 

从各版块趋势来看，物联网、军工通信和光通信板块业绩稳定且持续向好。 

 物联网板块随着 5G 建设开启，物联网场景例如车联网、智慧城市、智慧交

通等项目启动建设，受益于物联网整体连接数量增长，上游无线模组端已

经开始业绩兑现期。光通信板块受益于互联网大型数据中心扩建，整体业

绩稳定，伴随着 5G 承载网建设投资开始，未来业绩将持续向好。 

投资策略：5G 投资增强行业确定性，前周期天线射频板、光器件板块值得关

注，细分领域建议关注物联网、车联网优质标的。  

 建议关注：中兴通讯、烽火通信、通宇通讯、深南电路、沪电股份、太辰光、

新易盛、天孚通信、亿联网络、高新兴、广和通、移为通信、星网锐捷等。 

风险提示：5G 进展不及预期、细分行业竞争加剧，中美贸易战； 
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1. 行业复苏信号释放，5G 建设带动周期上行 

截至 2019 年 4 月 30 日，通信行业上市公司 2018 年年报及 1Q2019 季报全部披露完

毕，本文全部统计剔除了部分 ST 股票（ST 信通、ST 九有、ST 信威、ST 高升、ST

北讯）、中兴通讯以及三大运营商。选取通信行业 114 家上市公司进行统计。 

2018 年，通信整体行业受到 4G 投资放缓影响，营业总收入增长放缓，归母净利润有

明显下降。2018年通信行业营业收入4172.61亿元，同比增长14.44%，增速下滑7pct；

归母净利润 203.76 亿元，同比减少 0.68%，增速下滑 8pct。上市公司整体营收增速

分布离散，114 家上市公司中，营业总收入增速大于 50%、20-50%、0-20%、小于 0%

的公司分别为 11、32、38、33 家；营收增速排名前五的分别为三维通信（200.79%、

通信工程运维及网络优化）、迅游科技（162.76%、IDC、云计算）、广和通（121.75%、

物联网）。净利润扭亏为盈、增速大于 100%、30-100%、0-30%、-100%-0、小于-100%

的公司分别为 10、10、18、31、35、14 家，净利润增速中位数为-1.82%。归母增速

排名前三的分别为三维通信（354.17%、通信工程运维及网络优化）、天喻信息(347.06%、

通信终端设备）、中际旭创(285.82%、光器件)。 

20191Q 业绩来看，通信行业上游板块如天线射频和光器件板块受到 5G 催化已经表

现出周期上行趋势。2019 一季度通信行业营业收入 941.54 亿元，同比增长 10.35%，

归母净利润 53.41 亿元，同比增长 8.85%，同比增速回落 18.82pct。1Q2019 随着

5G 在全国各大城市试点建设开启，运营商公布 2019 资本开支计划，根据运营商年

报，2019 年三大运营商总资本开支预计为 2945 亿（移动计 1585 亿，中位数），其

中 5G 建设预计投入 236-256 亿（移动计 86 亿）。通信设备和光器件行业毛利率有明

显上升趋势，从 5G 建设周期来看，无线端射频和天线板块以及传输方面光器件将率

先受益。通信设备板块整体毛利率为 23.53%，同比上升 0.11pct，净利率为 6.92%，

同比提高 2.27pct。光器件板块销售毛利率和净利率都有所上升，分别为 25.36%和

9.50%，同比增加 2.65pct、0.12pct。 

从各版块趋势来看，物联网、军工通信和光通信板块业绩稳定且持续向好。物联网板

块随着 5G 建设开启，物联网场景例如车联网、智慧城市、智慧交通等项目启动建设，

受益于物联网整体连接数量增长，上游无线模组端已经开始业绩兑现期。光通信板块

受益于互联网大型数据中心扩建，整体业绩稳定，伴随着 5G 承载网建设投资开始，

未来业绩将持续向好。 

2. 2018 年：4G 投资尾期，板块增速整体放缓 

2.1 通信板块收入及归母净利润增速均放缓 

2018 年，受到 4G 投资放缓影响，通信行业营业总收入增长放缓，归母净利润有明显

下降。2018 年通信行业营业收入 4172.61 亿元，同比增长 14.44%，归母净利润 203.76

亿元，同比减少 0.68%。 

 



P6 
东兴证券深度报告 
通信行业：通信行业 2018 年报 1Q19 总结：行业复苏信号释放，5G 建设带动行业周期上行  

 
 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

图 1:2018 通信行业营收同比增长 14.44%  图 2: 2018 通信行业归母净利润同比减少 0.68% 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

114 家上市公司中，营业总收入增速大于 50%、20-50%、0-20%、小于 0%的公司分别

为 11、32、38、33 家，占比分别为 9.65%、28.07%、33.33%、28.95%，营收增速中

位数 11.19%；营收增速排名前五的分别为三维通信（200.79%、通信工程运维及网络

优化）、迅游科技（162.76%、IDC、云计算）、广和通（121.75%、物联网）、中际旭创

（118.76%、光器件）、优博讯（114.78%、通信终端设备）。 

净利润扭亏为盈、增速大于 100%、30-100%、0-30%、-100%-0、小于-100%的公司分

别为 10、10、18、31、35、14 家，占比分别为 8.47%、8.47%、15.25%、26.27%、29.66%、

11.86%，净利润增速中位数为-1.82%。归母增速排名前五的分别为三维通信（354.17%、

通信工程运维及网络优化）、天喻信息(347.06%、通信终端设备）、中际旭创(285.82%、

光器件)、邦讯技术（211.65%、通信工程运维及网络优化）、二六三（177.67%，IDC、

云计算）。 

图 3：114 家公司营收增速分布  图 4：114 家公司归母净利润增速分布 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

通信行业整体毛利率 22.63%，比去年同期上升 0.15pct；净利率 5.37%，同比下降

0.67pct。期间费用率延续下降趋势。2018 年通信行业期间费用率为 15.50%，同比下

降 0.02pct，销售费用率 5.08%，同比下降 0.18pct；管理费用率 9.49%，同比上升

0.18pct；财务费用率 0.93%，同比下降 0.03pct；ROE 为 5.45%，同比下降 0.14pct。
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（由于会计准则调整，2018 年略微调整研发费用加管理费用加总后作管理费用，整

体趋势不做主要参考） 

图 5：通信行业毛利率略有上升、净利率下降  图 6：期间费用率、ROE逐年下降 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

2.2 子版块：光器件、专网、物联网子版块业绩表现良好 

2018 年，营业收入增速排名前三的板块分别为光器件（126.47 亿，37.54%）、流量及

增值服务（168.05 亿元、31.96%）、物联网（242.01 亿元、29.10%）。归母净利润增

速前三的板块是：通信设备（68.90 亿、360.96%）、光器件（13.58 亿，41.78%）、专

网通信（15.12，37.34%）。板块增速前三分布与三季度不同，军工通信营收增速掉至

第六，归母净利润增速掉出前三；专网归母净利润增速掉至第三。 

图 7：光器件、流量及增值服务、物联网收入增速前三  图 8：通信设备、光器件、专网通信归母净利润增速前三 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

毛利率排名前三的板块分别为：军工通信（40.40%），云计算、IDC（39.06%）、大数

据（34.47%）。净利率排名前三的板块分别为：光器件（10.56%），军工通信（9.07%），

大数据（7.89%）。毛利率和净利率前三分布与三季度不同，军工通信毛利率升至第一，

净利率进入前三。 
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图 9：军工通信、云计算、大数据、物联网四板块毛利净利水平较高 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  

2.2.1 通信设备 

通信设备板块毛利净利同比改善。通信设备板块2018年实现营业收入1069.96亿元，

同比增长4.49%。归母净利润68.90亿元，同比增长360.96%。板块整体毛利率为23.57%，

同比上升2.22pct，净利率为7.91%，同比提高5.46pct。板块整体期间费用率为16.60%，

同比上升 0.08pct；ROE 为 4.72%，同比上升 3.32pct。 

图 10：通信设备营收增速下滑  图 11：通信设备归母净利润大幅增长 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 12：通信设备毛利净利同比改善  图 13：通信设备期间费用率小幅上升，ROE提高  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

2.2.2 光通信 

光纤光缆行业，4G 建设后期以及移动宽带入户计划基本完成，光纤需求量增长趋稳。

整体营收增速和归母净利润增速下滑，毛利率和净利率基本稳定。2018 年，板块营

收达 972.19 亿元，同比增长 21.59%；归母净利润为 72.77 亿元，同比增长 12.91%；

毛利率为 18.63%，同比减少 0.84pct；净利率 7.75%，同比减少 0.63pct。板块整体

期间费用率为 9.39%，同比上升 0.75pct；ROE 为 13.60%，同比下降 0.47pct。 

图 14：光纤光缆营收增速下降  图 15：光纤光缆归母净利润增速下降 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 16：光纤光缆毛利净利同比下降  图 17：光纤光缆期间费用率呈上升趋势，ROE下降  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

光器件营收，净利实现较大增长主要是由于中际旭创并表。2018 年光器件板块实现

营业收入 126.47 亿元，同比增长 37.54%；归母净利润实现 13.58 亿元，同比增长

41.78%。整个板块销售毛利率为 25.68%，同比减少 0.25pct；净利率为 10.56%，同

比增加 0.24pct。板块整体期间费用率为 1.53%，同比上升 0.36pct；ROE 为 10.42%，

同比上升 2.01pct。 

图 18：光器件营收增速同比下降  图 19：光器件归母净利润增速提升 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 20：光器件毛利净利趋稳  图 21：光器件期间费用率上升，ROE提高  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

2.2.3 物联网 

物联网板块剔除宜通世纪影响，营收增速较快，归母净利润增速下滑趋势减弱，毛利

净利水平同比下滑明显。2018 年板块营收达 242.01 亿元，同比增长 29.10%；归母净

利润 21.37 亿元，同比增长 9.56%。毛利率和净利率下滑，分别为 31.99%和 8.87%，

同比下降 4.06pct、1.57pct。板块整体期间费用率为 5.40%，同比上升 0.83pct；ROE

为 7.75%，同比上升 0.08pct。 

图 22：物联网（剔除宜通世纪）营收增速提升  图 23：物联网（剔除宜通世纪）归母净利润增速上升  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 24：物联网（剔除宜通世纪）毛利净利同比降幅较大  图 25：物联网（剔除宜通世纪）期间费用率上升，ROE小幅

上升  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

2.2.4 云计算、IDC 与大数据 

IDC 与云计算板块受个股影响，营收增速略有下滑，受个股（迅游科技）影响归母净

利润大幅下降。毛利率和净利率水平同比下滑。主要原因系迅游科技对各类资产进行

了清查，对部分资产计提了资产减值准备。2018 年云计算、IDC 板块收入达 339.22 亿

元，同比增长 17.32%。归母净利润 26.38 亿元，同比减少 28.35%。毛利率达 39.06%，

同比减少 2.58pct；销售净利率 7.90%，同比减少 4.94pct。板块整体期间费用率为

8.74%，同比上升 0.42pct；ROE 为 6.36%，同比下降 3.36pct。 

图 26：云计算、IDC 营收增速下滑  图 27：云计算、IDC 归母净利润大幅下降 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 28：云计算、IDC 毛利净利同比下降  图 29：云计算、IDC 期间费用率上升，ROE下降  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

大数据板块营收增速上升，受个股（初灵信息）影响归母净利润大幅下降，毛利率、

净利率同比下滑。主要原因系 2018 年初灵信息主要子公司业绩完成不如预期，公司

计提大额商誉减值损失。2018 年大数据板块收入达 71.37 亿元，同比增长 24.34%。

2018 年归母净利润 5.24 亿元，同比减少 33.78%。毛利率 34.47%，同比下降 0.98pct，

销售净利率 7.89%，同比减少 6.42pct。板块整体期间费用率为 1.41%，同比上升

0.22pct；ROE 为 4.76%，同比下降 2.48pct。 

图 30：大数据营收增速上升  图 31：大数据归母净利润下降幅度较大 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

   

   

   

   

   

   



P14 
东兴证券深度报告 
通信行业：通信行业 2018 年报 1Q19 总结：行业复苏信号释放，5G 建设带动行业周期上行  

 
 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

图 32：大数据板块毛利净利同比下降  图 33：大数据板块期间费用率上升，ROE下降  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

2.2.5 专网通信 

专网通信领域整体增速较快，板块处于上行趋势，归母净利润大幅上升。2018 年专

网通信板块收入达251.09亿元，同比增长15.91%。净利润增速下行，归母净利润15.12

亿元，同比增长 37.34%。毛利率略有上升，为 25.08%，同比上升 3.41pct；净利率

为 6.07%，同比上升 0.66pct。板块整体期间费用率为 4.21%，同比上升 0.98pct；ROE

为 10.89%，同比上升 1.68pct。 

图 34：专网通信营收增速放缓  图 35：专网通信归母净利润增速放缓 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 36：专网通信毛利率、净利率均同比提高  图 37：专网通信期间费用率、ROE均上升  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

2.2.6 军工通信 

军工通信领域业绩表现强劲，营收净利快速提升。2018 年军工通信板块收入达 127.84 

亿元，同比增长 21.12%。归母净利润 10.63 亿元，同比增加 12.13%。毛利率略有下

降，为 40.40%，同比减少 0.69pct，净利率呈下降趋势，为 9.07%，同比下降 0.79pct。

板块整体期间费用率为 3.96%，同比上升 0.54pct；ROE 为 5.04%，同比上升 0.3pct。 

图 38：军工通信板块营收增速提升  图 39：军工通信板块归母净利润增速大幅提高 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 40：军工通信毛利净利同比略有下降  图 41：军工通信期间费用率不断上升，ROE上升  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

3. 1Q2019 天线射频与光器件毛利明显提升，释放周期上行信号 

3.1 1Q2019 板块整体增速放缓 

2019 一季度通信行业营业收入 941.54 亿元，同比增长 10.35%，归母净利润 53.41

亿元，同比增长 8.85%，同比增速回落 18.82pct。 

图 42:2019Q1 通信行业营收同比增长 10.35%  图 43:2019Q1 通信行业净利同比增长 8.85% 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

114 家上市公司中，营业总收入增速大于 50%、20-50%、0-20%、小于 0%的公司

分别为 17、25、29、43 家，占比分别为 15%，22%，25%，38%，营收增速中位

数为 8.82%；营收增速排名前五的分别为深南股份（470.99%、通信终端设备）、立

昂技术（203.33%、通信运维及网络优化）、优博讯（159.42%、通信运维及网络优

化）、日海智能（136.45%、物联网）、会畅通讯（119.26%、流量及增值服务）。 



 

东兴证券深度报告 
通信行业：通信行业 2018 年报 1Q19 总结：行业复苏信号释放，5G 建设带动行业周期上行 P17 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

归母净利润扭亏为盈/增速大于 100%、30-100%、0-30%、-100%-0、小于-100%的

公司分别为 7、13、13、24、44、13 家，占比分别为 6%、12%、11%、21%、39%、

11%，归母净利润增速中位数为-17.07%。归母增速排名前五的分别为共进股份

（8634.78%、传输接入设备）、东土科技（1534.21%、大数据）、初灵信息(727.64%、

大数据）、天喻信息(529.80%、通信终端设备)、广和通（476.25%、物联网） 

图 44:114 家公司营收增速分布  图 45:114 家公司归母净利润增速分布 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  
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毛利率有所下降，净利率趋于平稳。2019 年一季度，通信行业整体毛利率 20.90%，

比去年同期下降 1.47pct；净利率 5.81%，同比下降 0.23pct。期间费用率为 16.38%，

同比上升了 0.03pct，销售费用率 5.09%，同比下降 0.19pct；管理费用率 9.87%，

同比下降 5.27pct；财务费用率 1.42%，保持稳定。 

图 46:通信行业毛利率、净利率  图 47:期间费用率同比下降 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 
3.2 子版块：专网&物联网子版块持续向好，天线射频与光器件毛利明显提

升 

2019 年一季度，营业收入增速排名前三的板块分别为大数据（15.45 亿，58.90%）、

流量及增值服务（42.53 亿元、32.21%）、物联网（59.30 亿元、38.23%）；归母归

母净利润增速前三的板块是：大数据（2.71 亿、392.89%）、通信设备（14.43 亿，

87.78%）、专网通信（2.68，26.25%）。 

 

图 48:大数据、流量及增值服务、物联网收入增速前三   图  49:大数据、通信设备、专网通信归母净利润增速前三 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 
 

毛利率排名前三的板块分别为：军工通信（38.16%），云计算、IDC（36.44%）、流

量及增值服务（27.59%）。净利率排名前三的板块分别为：大数据（18.04%），光器

件（9.50%），和云计算、IDC（8.76%）。 
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图  50:云计算、军工通信、流量及增值服务、大数据、光器件五版块毛利净利水平较高 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所  

3.2.1 通信设备 

通信设备整体营业收入增速与归母净利润增速均有提高，毛利率保持平稳，净利润略

有上升。通信设备板块（剔除中兴通讯）2019 一季度实现营业收入 229.69 亿元，同

比增长 10.38%。归母净利润 14.43 亿元，同比增加 87.78%。板块整体毛利率为

23.53%，同比上升0.11pct，净利率为6.92%，同比提高2.27pct。期间费用率19.05%，

同比上升 0.05pct，ROE 为 0.86%，同比上升 0.30pct。 

图 51:通信设备（剔除中兴通讯）营收增速回升  图 52:通信设备（剔除中兴通讯）归母净利润增速上升  

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind ,东兴证券研究所 
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图 53:通信设备（剔除中兴通讯）毛利率保持平稳，净利率

略有上升 

 图 54:通信设备（剔除中兴通讯）期间费用率略有下降，ROE

保持平稳 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

3.2.2 光通信 

光纤光缆行业，4G 建设后期以及移动宽带入户计划基本完成，光纤需求量增长趋稳。

整体营收增速和归母净利润增速下滑，毛利率和净利率均有下滑。1Q2019，板块营

收达 226.69 亿元，同比增长 17.31%，归母净利润为 13.20 亿元，同比降低 15.75%，

第一季度毛利率为 15.41%，同比减少 4.66pct，净利率 5.74%，同比减少 2.62pct。 

期间费用率 10.52%，同比下降 0.04pct，ROE 为 2.27%，同比下降 1.04pct。 

图 55:光纤光缆营收增速下降  图 56:光纤光缆归母净利润增速下降 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  
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图 57: 光纤光缆毛利率与净利率同比下降  图 58:光纤光缆期间费用率稳定，ROE同比下降 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

光器件营收净利均有下降，毛利净利方面同比均有提升。1Q2019 光器件板块实现营

业收入 28.11 亿元，同比降低 10.93%；归母净利润实现 2.74 亿元，同比降 9.16%，

整个板块销售毛利率和净利率都有所上升，分别为 25.36%和 9.50%，同比增加

2.65pct、0.12pct。 期间费用率 1.80%，同比下降 0.18pct，ROE 为 1.82%，同比下

降 0.73pct。 

图 59:光器件营收增速下降  图  60: 光器件归母净利润增速下降 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 61: 光器件毛利率净利率均有所上升  图  62: 光器件 ROE与期间费用率均有下降 
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资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

3.2.3  物联网 

物联网板块营收增速总体下滑，归母净利润增速有所提升，毛利净利水平同比下滑。

2019 一季度板块营收 59.3 亿元，同比增长 38.23% ；归母净利润 3.75 亿元，同比

增长 20.39%。毛利率和净利率下滑，分别为 27.04%和 6.24%，同比下降 4.27pct、

0.80pct。 期间费用率 6.01%，同比上升 0.31pct，ROE 为 0.28%，同比上升 0.11pct。 

图 63:物联网（剔除宜通世纪）营收增速下降  图 64:物联网（剔除宜通世纪）归母净利润增速上升 

 

 

 

资料来源：wind ,东兴证券研究所  资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 65: 物联网（剔除宜通世纪）毛利率与净利率同比下降  图 66:物联网（剔除宜通世纪）期间费用率与 ROE同比上

升 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

3.2.4 云计算、IDC 与大数据 

IDC 与云计算板块，营收和归母净利润增速均产生下滑。毛利率和净利率水平同比产

生下滑。2019 一季度云计算、IDC 板块收入达 81.32 亿元，同比增长 13.15%。归母
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净利润 7.03 亿元，同比减少 9.13%。一季度毛利率达 36.44%，，同比减少 4.91pct，

销售净利率 8.76%，同比减少 2.16pct。 期间费用率为 10.27%，同比下降 0.33pct，

ROE 为 1.67%，同比下降 0.35%。 

图 67:云计算、 IDC 营收增速下滑  图 68: 云计算、 IDC 板块归母净利润增速下滑 

 

 

 

资料来源：wind ,东兴证券研究所  资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 69: 云计算、 IDC 毛利率及净利率同比均有下滑  图 70: 云计算、 IDC 期间费用率与 ROE均有下滑 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

大数据板块营收和归母增速均有提升，毛利率下降，净利率有所提升。1Q2019 大数

据板块收入达 15.45 亿元，同比增长 58.90%。净利润增速提高，1Q2019 归母净利

润 2.71 亿元，同比增加 392.89%。毛利率 27.27%，同比下降 9.22pct，销售净利率

18.04%，同比上升 12.25pct。 期间费用率 1.7%，同比上升 0.2pct,ROE 为 2.30%，

同比上升 1.81pct. 
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图 71:大数据营收增速上升  图  72:大数据净利润增速上升 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 73: 大数据板块毛利率下降，净利率提高  图 74:大数据版块 ROE与期间费用率均同比提高 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

3.2.5 专网通信 

专网通信领域营收净利润增速均放缓。2019一季度专网通信板块收入达52.33亿元，

同比增长 0.83%。1Q2019 归母净利润 2.68 亿元，同比增加 26.25%。毛利率下降，

净利率有所提高，第一季度毛利率 22.91%，同比下降 0.55pct，销售净利率 5.05%，

同比提高 0.58pct。 期间费用率 4.14%，同比下降 0.64pct,ROE 为 1.86%，同比上

升 0.07pct。 
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图 75:专网通信营收增速放缓  图 76:专网通信归母净利润增速下降 

 

 

 

资料来源：wind, 东兴证券研究所   资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 77: 专网通信毛利率与净利率同比均降低  图 78:专网通信期间费用率与 ROE同比均降低 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

3.2.6 军工通信 

军工通信领域营收净利均有所下降。2019 一季度军工通信板块收入达 23.59 亿元，

同比下降 17.05%。归母净利润 0.4 亿元，同比降低 69.85%。毛利率有所提升，第一

季度毛利率为 38.16%，同比增加 4.71pct，净利率有所下降，第一季度销售净利率

1.48%，同比减少 2.86pct。 期间费用率 4.15%，同比下降 0.09pct，ROE 为 0.15%，

同比下降 0.40pct。 
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图 79:军工通信版块营收增速大幅下降  图 80:军工通信版块归母净利润增速大幅下降 

 

 

 

资料来源：wind ,东兴证券研究所  资料来源：wind, 东兴证券研究所  

 

图 81: 军工通信毛利率有所提升，净利率出现下滑  图 82:军工通信期间费用率及 ROE均有下降 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  



 

东兴证券深度报告 
通信行业：通信行业 2018 年报 1Q19 总结：行业复苏信号释放，5G 建设带动行业周期上行 P27 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

 

4. 投资策略  

2019 年运营商开启 5G 建设，增强行业确定性，前周期天线射频板、光器件板块值

得关注，细分领域建议关注物联网、车联网优质标的。  

建议关注：中兴通讯、烽火通信、通宇通讯、深南电路、沪电股份、太辰光、新易盛、

天孚通信、亿联网络、高新兴、广和通、移为通信、星网锐捷等。 

 

5. 风险提示 

5G 进展不及预期、细分行业竞争加剧、中美贸易战。 
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