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[Table_Summary] 
本周行业观点： 

上周是 2021年 A股的第五个交易周，整体来看，上周大盘虽然略有

反弹，但大部分通信个股表现仍较为疲软。沪深 300指数上涨 2.46%，

申万一级 28个行业 13个上涨，15个下跌；科技板块调整幅度较大，

通信板块上周下跌 4.33%，排名第 23名，年初至今整体下跌 11.31%，

排名第 27名。2021年，我国 5G网络建设和产业规模将进一步增长，

且增幅将超过 2020年度。四大运营商仍将继续布局 5G规模组网，并

联合企业广泛探索 5G融合应用。5G融合应用将使 C/B/G多端用户和

市场受益，其中工业互联网领域的 5G 专网建设将率先发力。以物联

网智能感知为代表的工业互联网、车联网等 B端 5G融合应用场景，

以及智慧城市、智慧水务、智慧电网等 G端 5G融合应用场景，具备

企业和政府两个巨大量级的客户群。预计 2021 年，B 端和 G 端融合

应用规模平均增长将超过 200%，以工业互联网、车联网、政府数字

治理等方面最为显著。同时，随着基站的逐步建设，5G 网络的覆盖

会在 2021年继续增强，软件生态系统将逐渐走向成熟，这也将有效

促进 C端市场发展。从业务角度看，视频、游戏类大带宽应用将成为

拉动 5G流量的主要应用。 

投资要点： 

⚫ 一周产业新闻：（1）工信部：不得误导、强迫用户办理或升级 5G

套餐；（2）韩国 2020年 5G 在网用户达 1100万，流量翻番；（3）

2020年 Q3，5G推动基带芯片收益创历史新高；（4）华为公开一

种“光计算芯片”专利；（5）IDC：预计 2024年中国整体云计算

市场规模将超 1000 亿美元；（6）中国移动启动 19 省无线网优

集采；（7）中国电信启动 2021年 STN设备集采，开启新一轮 5G

承载网建设；（8）人均年薪 70万,华为扛住压力继续分红；（9）

诺基亚公布 2020 财报：全年销售额 219 亿欧元、同比下降 6%，

但净利润反增 6%。 

⚫ 投资建议：短期建议关注运营商和部分龙头设备商的估值修复行

情，随着 5G用户渗透率的提高和 2021年 5G新基建建设的提速，

相关赛道龙头配置价值凸显。长期推荐关注产业链中游确定性和

成长性均较强的光模块、物联网模组以及卫星互联网板块。(1)光

模块端:数通光模块景气度将持续上行，硅光模块也有望成为光

模块厂商未来业绩的新增长点；(2)物联网模组：技术革新带动模

组行业需求扩张，万物互联时代即将开启，看好国内物联网蜂窝

模组厂商;(3)卫星互联网：卫星互联网未来将成为 5G、6G 网络

覆盖空间和场景等方面的补充,随着我国陆续公布卫星互联网相

关发射计划，整体行业的未来值得期待。 

⚫ 风险因素：中美贸易摩擦的不确定性，5G建设程度及渗透速度不

达预期，疫情反复导致全球经济环境恶化超过预期。 
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1、一周产业新闻 

1.1 5G相关 

工信部：不得误导、强迫用户办理或升级 5G套餐 

 2 月 3 日，工业和信息化部发布关于提升 5G 服务质量的通知。通知特别指出，客观

真实宣传 5G 业务及资费，公示全量在售套餐情况，不得片面夸大 5G 优势或优惠项

目，隐瞒或淡化限制性条件。不得误导、强迫用户办理或升级 5G 套餐，未经用户同

意不得擅自开通 5G套餐、升级包等服务。无协议约定不得限制 5G套餐用户更改其他

在售套餐，对于有协议约定的 5G 套餐用户变更套餐的，可依据《中华人民共和国民

法典》与用户协商解约事宜。确保在售的高中低档 4G与 5G套餐在线上线下渠道均承

载销售，4G套餐查询、办理入口不得隐蔽设置。（C114通信网） 

韩国 2020 年 5G 在网用户达 1100万，流量翻番 

韩国 inews 网站 2 月 2 日报道，根据韩国科学技术信息通信部发布的移动通信服务

统计数据，截止至 2020 年 12 月，韩国 5G 用户达到 11,851,373 人，5G 网络流量也

于 12 月首次超过 30 万 TB，达 302,278TB。5G 用户方面，2019 年 12 月底用户数

4,668,154 人，约占移动通信服务用户的 6.7%，2020 年底 5G 用户 11,851,373 人，

在移动通信服务用户中的占比已上升到 17%。韩国 5G 用户数在每次三星和苹果推出

新款旗舰智能手机时都会明显增长，在三星的 S20系列和 Note20 系列上市的 3 月和

8 月分别新增 524,780 和 801,017 名用户，苹果 12 系列上市的 11 月和 12 月则分别

新增 948,395和 919,010名用户。5G 流量方面，随着用户的增加 5G网络数据流量也

在大幅增加。而在 5G 商用化之后一直维持在 40 余万 TB 的 4G 网络流量首次下降至

30 余万 TB，市场整体呈现出向 5G顺利迁转的态势。但数据消费量较多的重度客户目

前仍驻留在 4G网络。在 5G网中，数据使用量前 1%的用户流量占比仅为 5G全网流量

的 9.8%，而这一数据在 4G 网中则为 15.2%。数据使用量前 5%的用户流量在 5G 网络

中占比仅为 27.7%，而在 4G 网络中则高达 45.8%。如果 4G 网中大部分重度用户迁转

到 5G网，那么 5G数据流量将会迎来一波激增。（通信世界网） 

2020 年 Q3，5G推动基带芯片收益创历史新高 

Strategy Analytics 手机元件技术服务最新发布的研究报告《2020年 Q3基带市场追

踪，5G推动收益创历史新高》指出，2020年 Q3，全球蜂窝基带芯片处理器市场收益

同比强劲增长 27％达到 71 亿美元，创历史新高。报告指出，2020 年 Q3，高通、联

发科、海思、三星 LSI 和英特尔占据了蜂窝基带收益份额的前五名；高通以 40％的

基带收益份额排名第一，其次是联发科（22％）和海思（19％）。2020 年 Q3，5G基带

芯片出货量增长了十倍以上。5G 基带芯片处理器收益首次超过 4G，并占总基带收益

的 50％以上。（通信世界网） 

1.2 云计算 

华为公开一种“光计算芯片”专利 

2月 5日，华为技术有限公司公开了一份名为 “光计算芯片、系统及数据处理技术”

的发明专利，公开号为 CN112306145A，专利摘要显示，本专利涉及一种光计算芯片、

系统及数据处理技术。从华为专利来看，该技术可用于人工智能领域的某些方向，例

如深度学习方面的图像识别、语音识别、自然语言处理等领域。该技术利用了凹面镜、

http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=%D0%C5%CF%A2%BB%AF
http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=5G
http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=4G
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光源阵列和调制器阵列结合，从而完成调制和计算需求。相比传统的微电子芯片，光

计算在某些应用中的性能有很大提升。例如，光计算在涉及神经网络的卷积计算时，

计算速度提升很多。模拟光计算是光计算的一种。模拟光计算是利用光学器件本身的

物理特性，来完成对应的数学过程的运算。（IT之家） 

IDC：预计 2024 年中国整体云计算市场规模将超 1000亿美元 

云计算作为当前企业 IT 基础架构技术的不二之选，已走过探索实践阶段，迎来了多

样化全面化的发展时期。IDC数据统计，2019年，包括云服务（Cloud as a service：

公有云服务和专属云服务）、云相关服务（Cloud-related services：云专业服务和

云管理服务）、云基础设施建设（Cloud infrastructure build：企业用户和服务商

云基础设施建设）在内的中国整体云计算市场规模达到了 329 亿美元，预计 2024 年

该市场规模将达到 1,000亿美元以上。（C114通讯网） 

1.3 运营商集采 

中国移动启动 19 省无线网优集采 

2月 2日，中国移动采购招标网发布了中国移动 19个省份的“2021-2023年无线网络

优化服务（日常优化部分）”集采公告。此次无线网络优化服务集采涉及的省份包括：

黑龙江、宁夏、内蒙、贵州、江西、广西、重庆、湖北、四川、浙江、青海、甘肃、

河南、新疆、云南、陕西、西藏、湖南、天津，共计 19 省。根据采购信息，此次采

购的主要内容包括：2021年和 2022年度的日常优化工作，其中，2021年集采需求量

为 5808371次；2022年集采需求量为 5905854次。（通信产业网） 

中国电信启动 2021年 STN设备集采，开启新一轮 5G承载网建设 

2 月 5 日来自中国电信官网消息，中国电信 2021 年 STN 设备建设工程已批准，招标

人为中国电信集团有限公司和中国电信股份有限公司，建设资金来自招标人自筹，项

目已具备招标条件，现进行集中资格预审，特邀请有意向的潜在投标人提出集中资格

预审申请。公告显示，本项目共划分 2个标包，分别为 STN-B 标包和 STN-ER标包。

其中 STN-B设备预估采购 2053台，STN-ER设备预估采购 486台。据悉，为了满足 5G

业务对网络带宽、时延、切片、智能化的全新要求，提升用户体验，中国电信早在 2017

年就开始对 5G 承载网架构、技术标准进行研究，经过近三年的充分论证和实验室测

试，最终选择了 STN作为中国电信的 5G承载网技术标准，并在 2020 年进行了首轮规

模集采。我们认为，5G 时代是云的时代，也是云和网相互融合的时代，两者共生共

长，互补互促，云网融合将催生出丰富多彩的行业应用。SRv6是基于 Native IPv6和

源路由的新一代网络协议，是云网融合演进道路上的关键技术，也是构筑 5G 和云时

代智慧联接的基础。目前，中国电信以 IPRAN 为基础引入大容量新型设备和

SRv6/Flex-E 等新技术构建 5G 承载网 STN，用于实现 3G/4G/5G等移动回传业务、政

企以太专线、云专线/云专网等 5G+云网的统一承载，为云网融合战略奠定基石，促进

数字经济的发展。（C114通信网） 

1.4 其他 

人均年薪 70万,华为扛住压力继续分红 

去年华为公司遭遇了前所未有的打压，智能手机等业务严重受影响，这也会影响华为

的利润，不过华为依然决定继续分红。日前华为轮值董事长胡厚崑宣布，华为 2020

年股票分红，预计每股 1.86元人民币。华为公司早在 1990年提出了内部融资、员工
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持股的概念，当时参股价格是 10 元，税后利润的 15%用于股权分红。最近几年来，

由于业务的变化，华为确定的股价及分红也在变化，最近 10年中分红最高的是 2010

年，每股 2.98 元，不过当时的股价只有 5.42 元。2018 年以来，华为的股价维持在

7.85 元，2018、2019 年每股分红 1.05、2.11 元，2020 年每股分红依然有 1.86 元，

相比 2019 年有所下滑，但依然大幅高于 2018 年。华为 2020年的年报还没有公布，

不过 2019年的年报中，公司员工数量从 2018年的 18.8万增长至去年的 19.4万，持

股员工数量则连续两年大幅增长，2018年和 2019年持股员工数量分别增加 15950人

和 7804 人。此外，华为去年在工资、薪金及其他福利上的支出达 1349.37 亿元，以

19.4万名员工计算，华为员工人均薪酬达 69.5万元。(腾讯网) 

诺基亚公布 2020 财报：全年销售额 219亿欧元、同比下降 6%，但净利润反增 6% 

去年一整年，诺基亚的表现都不太好，2020 全年净销售额 219 亿欧元（约 1698 亿

元），同比下降 6%，不过营业净利润小幅增至 21.14 亿欧元（约 163 亿元），反而比

去年增加了 6%。除了全年财报外，诺基亚还公布了 2020年 Q4季度财报。财报显示，

Q4 季度销售额仅为 65.68欧元（约 509 亿元），同比下降 5%，但略高于分析师预期的

64.2 亿欧元。不过，净利润为 11亿欧元（85亿元），高于预期的 9.553 亿欧元，因

为毛利率来到 39.2%，而去年同期毛利率为 38.5%。最后，诺基亚预计在新的 2021年

营收将达到 206亿欧元至 218亿欧元，比去年全年净销售额 219亿欧元略低，运营利

润率预计维持在 7%至 10%，而去年为 9.7%。（搜狐网） 

2、通信板块周行情回顾 

2.1 通信板块周涨跌情况 

A 股大盘略有反弹，通信个股普遍下跌。上周是 2021 年 A 股的第五个交易周，整体

来看，上周大盘虽然略有反弹，但大部分通信个股表现仍持续承压。沪深 300指数上

涨 2.46%，申万一级 28个行业 13个上涨，15个下跌，通信行业整体表现欠佳，上周

下跌 4.33%，排名第 23名，TMT行业内跌幅最小。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

上周为 2021年的第五个交易周，沪深 300指数年初至今上涨 5.22%，申万一级 28个

行业 11 个上涨，17 个下跌，通信行业全年整体下跌 11.31%，排名第 27 名，TMT 行

业内排名最末。 
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图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

2.2 子板块周涨跌情况 

上周申万二级通信板块依旧表现较弱，其中通信设备下跌 4.36%，通信运营Ⅱ级下跌

4.10%。2021年累计来看，申万二级通信设备下跌 11.56%，通信运营Ⅱ级下跌 9.58%，

年初至今通信子板块表现均弱于大盘涨幅。 

图表3：通信各子板块涨跌情况（%）（上周）    图表4：通信各子板块涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

2.3 通信板块估值情况 

目前 SW 通信板块 PE（TTM）为 33.05 倍，低于 2010年至 2020年十年均值 44.80倍。

受市场外部不确定性因素影响，目前通信板块整体估值较低。不过我们认为，随着新

冠疫苗在全球的逐步推广，海外通信设备、终端、模组等需求将有望回升；且随着美

国大选尘埃落定，拜登当选后中美贸易摩擦的擦枪走火的概率或将显著下降，预计

2021年通信行业的整体的基本面有望进入一个修复的通道。 
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图表5：申万通信板块估值情况（2010年至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

  

2.4 通信板块周成交额情况 

上周申万通信板块成交额为 725.24 亿元，平均每日成交 145.05 亿元，环比下跌

15.25%。 

图表6：申万通信板块周成交额情况（过去一年） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

2.5 个股周涨跌情况 

受市场影响，上周板块大部分个股股价出现下跌。上周通信板块 116只个股中，9只

上涨，104只下跌。板块涨幅前五的公司分别为：移远通信、ST高升、ST实达、光环

新网、亿联网络；板块跌幅前五的公司分别为：德生科技、天孚通信、优博讯、邦讯

技术、新易盛。 
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图表7：申万通信板块周涨幅前五（%）（上周）    图表8：申万通信板块周跌幅前五（%）（上周） 

  
资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

3、通信板块公司情况和重要动态（公告） 

3.1 关联交易 

图表9：通信行业关联交易情况 

证券代码 证券简称 公告日期 关联关系 关联方 金额(万元) 
交易方

式 

000586.SZ 汇源通信 2021-02-06 其他 贺麟 2,398.26 股权转让 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

3.2 股东增减持 

上周通信板块无股东增减持 

3.3 大宗交易 

上周通信板块发生大宗交易合计成交量 484.16 万股，成交金额 1292.88 万元。详细

信息如下： 

图表10：上周通信板块大宗交易情况 

证券简称 交易日期 成交价（单位：元） 成交量（单位：万股） 成交额（单位：万元） 

*ST 高升 2021-02-05 2.72 156.16 424.76 

*ST 高升 2021-02-04 2.74 158.00 432.92 

*ST 高升 2021-02-02 2.56 170.00 435.20 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

3.4 限售解禁 

未来三个月通信板块将发生限售解禁 7股，其中解禁限售占总股本超过 15%的有 4股。

详细信息如下： 

图表11：未来三个月通信板块限售解禁情况 

证券简称 解禁日期 解禁数量（单位：万股） 总股本 占总股本比例（单位：%） 
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3.5 其他新闻 

上周板块的重要动态主要为部分公司业务发展和运营情况通告，详细信息如下： 

（1）2021-02-01 中际旭创：向不特定对象发行可转换公司债券募集说明书 

公司本次可转债的发行总额不超过人民币 300,000.00 万元，募集资金在扣除相关发

行费用后拟全部投资于以下项目：（1）苏州旭创光模块业务总部暨研发中心建设项目

（94,451.90 万元）；（2）苏州旭创高端光模块生产基地项目（64,448.00 万元）；铜

陵旭创高端光模块生产基地项目（51,333.40 万元）；补充流动资金及偿还银行贷款

（89,766.70 万元）。  

（2）2021-02-03 海格通信：关于关联交易的公告 

广州海格通信集团股份有限公司与广州广电研究院有限公司签署《股权转让意向书》，

拟通过非公开协议方式收购广电研究院持有长沙海格北斗信息技术有限公司的部分

股权（对应注册资本 910万元）。本次签订的《股权转让意向书》为双方初步协商达

成的意向，旨在表达双方对于本次股权转让的意愿及初步商洽的结果。本次交易的交

易价格、交割条件等交易具体事项尚需根据对长沙海格的尽职调查及审计、评估结果

等进一步协商后，确定交易方案，履行相应的审批程序，并签署正式的股权转让协议。

公司参股公司长沙海格为把握战略发展机遇，进一步推动企业发展和提升风险防范

能力，以及保障重大科研项目研发及补充流动资金，拟进行增资提升综合竞争力，由

长沙海格股东嘉兴斗芯股权投资合伙企业（有限合伙）通过非公开协议方式对长沙海

格增资 200,000,000元，其中，23,255,813.95 元计入注册资本，176,744,186.05元

计入资本公积。公司放弃长沙海格本次增资优先认缴权。 

（3）2021-02-06中国卫通：关于中星 9A卫星运行情况的公告 

近日，公司在正常执行中星 9A卫星位保操作期间，依据卫星数据判断，中星 9A卫星 

推进剂耗尽。经专家组评估研判，主要原因是中星 9A 卫星发射后卫星定点过程中，

远地点发动机多次变轨超过标称变轨时间使用，对剩余推进剂估算值造成影响。目前

推进剂耗尽，卫星将无法保证正常工作。中星 9A主要为中星 9号进行业务备份， 中

星 9A 卫星转发器使用量较少。公司后续将统筹卫星资源，保障广播电视直播业务的

运营。中星 9A卫星上述情况将不会对公司日常经营产生重大不利影响。公司在 2019

年已启动中星 9A接替星项目中星 9B卫星的研制工作。原计划中星 9B卫星于 2021年

下半年发射，后续公司将加快推进中星 9B 卫星项目有关建设工作，充实广播电视直

播卫星资源和业务能力。 

（4）2021-02-06移远通信：持股 5％以上股东股份减持计划实施结果的公告 

截至本公告披露日，重庆信展保达投资中心（有限合伙）和重庆信展云达投资中心（有

映翰通 2021-02-18 2,466.76 5,242.88 47.05% 

仕佳光子-U 2021-02-18 217.57 45,880.23 0.47% 

七一二 2021-02-26 40,556.32 77,200.00 52.53% 

润建股份 2021-03-01 14,414.50 22,074.63 65.30% 

亨通光电 2021-03-12 4,764.13 236,218.84 2.02% 

天邑股份 2021-03-30 16,200.00 26,740.80 60.58% 

凯乐科技 2021-04-23 2,231.26 99,718.12 2.24% 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 
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限合伙）合计持有上海移远通信技术股份有限公司无限售条件流通股 3，800，371股 ，

占公司总股本 107,016,000股的 3.55%。自本次减持计划时间区间起始日至本公告日，

信展保达、信展云达通过大宗交易的方式减持公司股份 800,000股，通过集中竞价的

方式减持公司股份 1,775,900 股；合计减持公司股份 2,575,900 股，本次信展保达、

信展云达披露的减持时间区间届满。 

4、投资建议 

短期建议关注运营商和部分龙头设备商的估值修复行情。(1)运营商板块：2C业务端，

随着 5G 渗透率的逐步提高以及提速降费政策进入尾声，三大运营商移动通信业务的

基本面开始逐渐改善。2020年下半年起三大运营商移动业务 ARPU值拐点已现，2021

年预计有望继续回升。2B 业务端，三大运营商在产业互联网的积极布局，未来 IDC、

物联网、边缘计算等业务布局有望带来更多业绩发展空间。从估值角度来看，三大运

营商的 PB远低于其 10年历史中枢水平。2011-2019年中，中国移动平均 PB为 1.61，

2020 年底仅为 0.73 倍；中国电信平均 PB 为 0.91，2020 年底仅为 0.45 倍；中国联

通 A 股平均 PB 为 1.36，2020 年底仅为 0.95 倍；中国联通港股平均 PB 为 0.93，而

2020 年底仅为 0.39 倍，运营商 PB 估值已跌到历史最低，行业整体投资价值凸显。

且本次美股退市事件对三大运营商基本面影响较小，预计仅导致短期股价下探，在行

业估值较低的情况下，短期行业有望进入一个估值修复的通道。（2）设备商板块：受

制于 2020 年中美贸易摩擦及 2021 年基站建设预期放缓影响，通信设备商板块 2020

年下半年估值持续下滑，目前已处于历史估值较低水平。随着近期工信部明确发布今

年基站 60 万站的建设目标，意味着 2021 年 5G相关建设将仍保持适度超前的建设节

奏，且 2021 年三大运营商资本开支预计也有望上调，整体行业悲观情绪有所改善。

随着相关招标的落地，一季度有望成为基站发货旺季，相关宏、微基站部署的龙头主

设备商标的估值有望在 2021年初加速反弹。 

长期推荐关注光模块、物联网模组以及卫星互联网板块。(1)光模块:2020Q4 云计算

厂商资本开支仍保持高位，2021 年有望继续上行，400G 数通光模块持续放量，数通

光模块景气度将持续上行；5G 建设继续，2020Q1 电信端光模块整体需求有望重新提

振；硅光模块也有望成为光模块厂商未来业绩的新增长点；(2)物联网模组：技术革

新带动模组行业需求扩张，万物互联时代即将开启。技术迭代下全球蜂窝通信模组行

业发展迅猛，模组市场“东升西落”趋势明显，看好国内物联网蜂窝模组厂商。(3)

卫星互联网：卫星互联网未来将成为 5G、6G网络覆盖空间和场景等方面的补充,且轨

道和频段是不可再生的战略资源，是各国卫星企业争相抢占的战略重点，随着我国陆

续公布相关卫星互联网发射计划，整体行业的未来值得期待。 

 

 

5、风险提示 

中美贸易摩擦的不确定性，5G 建设程度及渗透速度不达预期，疫情反复导致全球经

济环境恶化超过预期。  
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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