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通信行业周报：“云网融合”数字化转型，成

为电信业收入增长新引擎 

 

行业分类：通信 

行业投资评级 增持 

PE（TTM） 34.68 

PB（LF） 2.16 

基础数据（2021.1.30） 

通信（申万）板块与沪深 300 指数走势对

比图 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 

 

PE-band 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 
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➢ 行情回顾： 
本期通信指数-6.30%，行业排名 23/28；上证综指收于 3483.07

（-3.43%），创业板指报收 3128.86（-6.83%）； 

涨幅前五：恒信东方（+14.04%）、亿通科技(+8.10%)、*ST九有(+3.86%)、

天孚通信(+3.50%)、优博讯(+3.44%)； 

跌幅前五：立昂技术（-21.45%）、中瓷电子（-21.01%）、移为通信

（-19.54%）、金信诺（-17.74%）、三峡新材(-17.41%)。 

 

➢ 重大事件： 

1、2020年度国家绿色数据中心名单发布； 

2、工信部：推动打击治理“黑广播”“伪基站”专项工作向纵深发展； 

3、2020年通信业统计公报发布。 

➢ 核心观点： 
“云网融合”数字化转型，成为电信业收入增长新引擎：2020 年电信

业务稳中向好发展，全年业务收入累计完成 1.36 万亿元，比上年增长

3.6%，增速同比提高 2.9个百分点。由于移动数据及互联网业务收入增

速放缓，对行业增长带动作用明显下降，电信运营商大力推进“云网融

合”等战略，积极与系统集成商、设备制造商等产业链各方合作，面向

数字政府、智慧城市、智能制造提供各类应用解决方案，服务于政企客

户的云服务、数据中心等 ICT解决方案方面的收入显著增长，已成为增

长第一引擎。我国作为移动网络覆盖最广的国家，每年新增用户超亿户；

蜂窝物联网依托移动网络建设，2020 年占移动网络连接总数的比重已

达 41.6%，比上年提高 2.5个百分点，与移动手机用户规模差距不断缩

小；应用端更加侧重智能化转型，如服务于公共事业的智慧终端如智能

水表、电表、气表等应用明显加快，增速达 19.2%。受新冠疫情影响，

线上需求激增，直播电商、无接触配送、云旅游、云展览等线上应用新

模式、新业态不断涌现，使移动互联网流量消费扭转上年逐月下降态势，

恢复较快增长。2020年，移动互联网接入流量消费达 1656 
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亿 GB，比上年增长 35.7%，分月增速持续稳定在 30%-45%之间，仍是通信业平稳发展的重要支撑力量。

截至 2020 年底，我国新建 5G 基站数超过 60 万个，基站总规模在全球遥遥领先。三家电信企业均在

第四季度开启 5G SA独立组网规模商用，使我国成为全球 5G SA商用第一梯队国家。未来随着我国 5G

用户规模的进一步扩大，将形成全国所有地级及重点县区的广泛覆盖，进一步落实 5G 商用化，加强

“5G+工业互联网”相关项目的创新与应用，形成一批较为成熟的解决方案。 

 

基于以上逻辑我们认为: 

①当前通信基站建设逻辑不变，工信部正会同运营商制定明年的基站建设计划。工信部将积极推进共

建共享，加快构建高速、移动、安全、泛在的新一代新型基础设施，推动传统基础设施数字化升级，为数

字经济可持续发展奠定坚实的基础，中国移动已经开通 5G 基站 38.5万个，在所有地级市和部分重点县城

提供 5G SA服务； 

②5G时代，随着 5G下游应用的不断多元化，通信运营商将逐步发力下游应用领域，包括运营商加快

“5G 消息”等特色应用推广。  

③对数据流量的需求继续大幅提升，预计 IDC产业继续保持两位数增速。 

④随着 5G 应用场景逐步多元化，物联网渗透率有望逐步提升，中国凭借工程师红利，有望推动物联

网模组成本下降，从而逐步成为物联网模组行业主力军，抢占海外厂商份额。我们认为重点推荐子领域：

通信运营商，基站制造商，光模块，数据中心和物联网模组。 

重点关注子领域： 

① 通信运营商：5G 时代电信运营商开始发力应用服务领域，整体业务结构有望改善。 

② 基站制造商：2020年 5G网络建设继续推进，预计有更多省市实现 5G网络覆盖，基站制造商业绩持续

增长具有确定性。 

③ 光模块：5G 承载网络一般分为城域接入层、城域汇聚层、城域核心层和省内干线，实现 5G 业务的前

传和中回传功能,与 3G、4G时代相比，5G网络架构多了一个中传，中传的出现会趋势光模块的使用越

来越多，预计 5G 时期光模块的需求总量和市场规模相对于 4G 都将大幅提升。同时海外超级数据中心

网络需求不断提升，400G高端光模块部署有望提速，预计出口型光模块企业持续收益。 

④ 数据中心：5G、AI、大数据、云计算等业务飞速发展，诸多产业应用将催生海量数据，必然带来大量

分布式计算、分布式存储、分布式数据库管理需求，这些均离不开大数据中心做支撑。数据中心不仅

仅是基础设施，又是新兴产业发展的服务支撑。多个地方政府开始分批出台扶持数据中心的政策 ，一

改此前数据中心高能耗低税收的定位，把数据中心发展提高到战略地位，预计深度绑定核心互联网客

户（阿里、腾讯等）且拥有一线城市优质土地资源的 IDC公司将持续受益。 

⑤ 物联网模组：物联网模组行业早期无序发展，经历了以价格战为主的低端竞争过程。目前行业壁垒逐

步形成，中国凭借工程师红利，有望推动物联网模组成本下降，从而逐步成为物联网模组行业主力军。 

➢ 建议关注： 

通信运营商：中国联通；基站制造商：中兴通讯；通信网络设备制造商：工业富联；光模块制造商：

中际旭创，新易盛；数据中心：奥飞数据，数据港，宝信软件；物联网模组：广和通，移远通信。 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 
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