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向阳新生，华为发布 2020 年业绩  

3 月 31 日，华为正式发布了 2020 年年度报告，公司 2020 年实现销售

收入 8914 亿元，同比增长 3.8%，净利润 646 亿元，同比增长 3.2%。

在政治环境和疫情的双重影响下，华为通过政企端云业务拓展，手机外的

智能终端销售，实现了利润营收的持续正增长。年报显示，2020 年公司

经营活动现金流为 352 亿元，同比下降 61.5%，主要原因是原材料的紧

急采购和供应研发等方面的投入。我们认为，随着疫情下全球数字化转型

加速，华为通过聚焦连接与计算的 ICT 基建和场景化的消费者业务，能

够在疫情和制裁压力下向阳新生，引领通信行业景气向上。 

本周核心推荐：预计年报和一季报将迎来高增长的企业，移远通信603236、

华正新材 603186、中天科技 600522、新易盛 300502。 

本周重点推荐：（1）云视讯：亿联网络 300628、会畅通讯 300578（2）光

模块：中际旭创 300308、天孚通信 300394。（3）数据中心：沙钢股份 002075、

数据港 603881、光环新网 300383、奥飞数据 300738。（4）运营商：中国

联通 600050、中国联通H股 0762.HK、中国电信 0728.HK、中国移动 0941.HK。

（5）物联网：广和通 300638、格智能 002881。（6）军工通信：七一二 603712。

（7）工业互联网：能科股份 603859、佳讯飞鸿 300213。 

华为发布 2020 年年度报告。3 月 31 日，华为正式发布了 2020 年年度报

告，公司 2020 年实现销售收入 8914 亿元，同比增长 3.8%，净利润 646

亿元，同比增长 3.2%。消费者端，断供对手机销量产生了较大的影响，

华为将持续聚焦以 5 大场景为核心的智慧生态建设，以鸿蒙系统、HMS、

AI 为核心，带动全生态产品发展。在 ICT 方面，华为将继续聚焦 ICT 基

建，通过连接和计算两大领域的发力，做好数字化转型使能者的角色。 

中国移动 SPN 集采，中兴华为两强争霸。中国移动公布了 2021 年至 2022

年 SPN 设备新建部分集采结果。本次集采总计 3.3 万端需求，中兴华为

两家获取份额近八成。中国移动同期还进行了一轮 SPN 设备扩容采购，

涉及约 18 万端需求，华为，中兴通讯位居前二，包揽近九成份额。本次

中国移动 SPN 设备扩容和新建合计 21.3 万端的规模，超过 2019 年、2020

年一期和二期采购的总量。 

IDC：2020Q4 中国智能家居出货量同比上涨 6%。据 C114 讯，IDC 本周

发布了《中国智能家居设备市场季度跟踪报告，2020 年第四季度》显示，

2020 年第四季度中国智能家居设备市场出货量为 6,087 万台，同比增长

6.0%，销售额为 130 亿美元，同比增长 4.4%。市场呈现回暖态势。 

风险提示：贸易摩擦加剧，5G 进度不达预期。 
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重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2019A 2020E 2021E 2022E 2019A 2020E 2021E 2022E 

600522 中天科技 买入 0.64 0.74 1.18 1.36 17.39 15.04 9.43 8.18 

603186 华正新材 买入 0.72 0.89 1.64 2.10 56.06 45.35 24.61 19.22 

300502 新易盛 买入 0.59 1.36 1.83 2.24 76.39 33.14 24.63 20.12 

603236 移远通信 买入  2.24 3.36 5.12  102.90 68.60 45.02 

300578 会畅通讯 买入 0.52 0.77 1.33 2.24 56.08 37.87 21.92 13.02 
 
资料来源：贝格数据，国盛证券研究所  
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1. 投资策略:向阳新生，华为发布 2020 年业绩 

本周核心推荐：预计年报和一季报将迎来高增长的企业，移远通信 603236、华正新材

603186、中天科技 600522、新易盛 300502。 

 

本周重点推荐：（1）云视讯：亿联网络 300628、会畅通讯 300578（2）光模块：中际旭创 300308、

天孚通信 300394。（3）数据中心：沙钢股份 002075、数据港 603881、光环新网 300383、奥飞

数据 300738。（4）运营商：中国联通 600050、中国联通 H 股 0762.HK、中国电信 0728.HK、

中国移动 0941.HK。（5）物联网：广和通 300638、美格智能 002881。（6）军工通信：七一二

603712。（7）工业互联网：能科股份 603859、佳讯飞鸿 300213。 

 

在今年发布的政府工作报告中，“碳中和”与“碳达峰”成为政府工作的重要目标。报告

提出，要制定在 2030 年前碳达峰方案，大力发展新能源。通信行业虽然与光伏，新能

源，电力等“碳中和”核心行业有较大不同，但通信行业中的基站、IDC 机房一直是近

年来的能耗大户，随着碳达峰目标的提出，对于基站和 IDC 节能减排的需求将会进一步

凸显，从而带动其电源和供能系统的改造升级，将涉及电源、空调、以及 IDC+光伏等

多重产业链，利好如英维克、佳力图、科信技术、科华数据等相关产业链公司。同时，

碳中和的核心，电力行业的升级改造中，也离不开电网通信设备，电缆等的改造升级，

利好如威胜信息、中天科技等公司。 

 

华为发布 2020 年年度报告。3 月 31 日，华为正式发布了 2020 年年度报告，公司 2020

年实现销售收入 8914 亿元，同比增长 3.8%，净利润 646 亿元，同比增长 3.2%。消费

者端，断供对手机销量产生了较大的影响，华为将持续聚焦以 5 大场景为核心的智慧生

态建设，以鸿蒙系统、HMS、AI 为核心，带动全生态产品发展。在 ICT 方面，华为将继

续聚焦 ICT 基建，通过连接和计算两大领域的发力，做好数字化转型使能者的角色。 

 

中国移动 SPN 集采，中兴华为两强争霸。中国移动公布了 2021 年至 2022 年 SPN 设备

新建部分集采结果。本次集采总计 3.3 万端需求，中兴华为两家获取份额近八成。中国

移动同期还进行了一轮 SPN 设备扩容采购，涉及约 18 万端需求，华为，中兴通讯位居

前二，包揽近九成份额。本次中国移动 SPN 设备扩容和新建合计 21.3 万端的规模，超

过 2019 年、2020 年一期和二期采购的总量。 

 

IDC：2020Q4 中国智能家居出货量同比上涨 6%。据 C114 讯，IDC 本周发布了《中

国智能家居设备市场季度跟踪报告，2020 年第四季度》显示，2020 年第四季度中国智

能家居设备市场出货量为 6,087 万台，同比增长 6.0%，销售额为 130 亿美元，同比增

长 4.4%。市场呈现回暖态势。。 

 

核心标的： 

移远通信、华正新材、中天科技、新易盛 

 

重点标的： 

（1）云视讯：亿联网络、会畅通讯 

（2）光模块：中际旭创、天孚通信 

（3）数据中心：沙钢股份、数据港、光环新网、奥飞数据 

（4）运营商：中国联通、中国联通 H 股、中国电信、中国移动 

（5）物联网：广和通、美格智能 

（6）军工通信：七一二 

（7）工业互联网：能科股份、佳讯飞鸿 
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2. 行情回顾：通信板块表现上涨，光通信表现最佳 

本周大盘收于 3484 点。各行情指标从好到坏依次为：沪深 300 >万得全 A（除金融、石

油石化）>创业板综>上证综指>万得全 A >中小板综。通信板块上涨，表现劣于大盘。 

 

图表 1：通信板块上涨，细分板块中光通信表现相对最优 

指数 涨跌幅度 

沪深 300 2.5% 

万得全 A（除金融、石油石化） 2.4% 

创业板综 2.1% 

上证综指 1.9% 

万得全 A 1.9% 

中小板综 1.4% 

国盛通信行业指数 0.6% 

国盛光通信指数 3.6% 

国盛卫星通信导航指数 3.6% 

国盛通信设备指数 1.9% 

国盛区块链指数 0.9% 

国盛物联网指数 -0.5% 

国盛运营商指数 -0.8% 

国盛量子通信指数 -1.5% 

国盛云计算指数 -1.7% 

国盛移动互联指数 -2.5% 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

从细分行业指数看，光通信、卫星通信导航、通信设备、区块链上涨 3.6%、3.6%、1.9%、

0.9%，表现优于通信行业平均水平。物联网、运营商、量子通信、云计算、移动互联下

跌 0.5%、0.8%、1.5%、1.7%、2.5%，表现劣于通信行业平均水平。 

 

本周受益公司重组进展，*ST 飞马上涨 14.18%，领涨板块。受益央行数字货币进展，御

银股份上涨 14.17%。受益北斗+5G 项目推进，合众思壮上涨 12.64%。受受益字节跳动

估值利好，广博股份上涨 9.41%。受益硅基氮化镓项目进展，赛微电子上涨 9.31%。 

 

 

图表 2：本周*ST 飞马领涨通信行业 

涨幅前五名 跌幅前五名 

证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 

002210.SZ *ST 飞马 14.18 217.16 300312.SZ 邦讯技术 -9.00 152.03 

002177.SZ 御银股份 14.17 918.39 002104.SZ 恒宝股份 -8.68 108.54 

002383.SZ 合众思壮 12.64 162.93 002464.SZ 众应互联 -7.92 190.67 

002103.SZ 广博股份 9.41 59.55 002090.SZ 金智科技 -7.58 27.93 

300456.SZ 赛微电子 9.31 58.19 300051.SZ 三五互联 -7.32 22.20 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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3. 周专题：向阳新生，华为发布 2020 年年报 

3 月 31 日，华为正式发布了 2020 年年报，公司 2020 年实现销售收入 8914 亿元，同比

增长 3.8%，净利润 646 亿元，同比增长 3.2%。在政治环境和疫情的双重影响下，华为

通过政企端云业务拓展，手机外的智能终端销售，实现了利润营收的持续正增长。 

 

华为的主营收入主要由三大部分构成，分别是对运营商，对企业和对消费者部门。2020

年，对运营商业务收入 3026 亿元，同比增长 0.2%，增速同比降低 3.6 个百分点。对企

业业务收入 1003 亿元，同比增长 23%，增速同比上升 14.4 个百分点。对消费者业务收

入 4829 亿元，同比增长 3.3%，增速同比下降了 30.7 个百分点。 

 

图表 3：华为 2020 年业务收入构成 

 
资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

企业部门营收的增长，主要是由于疫情之下，企业数字化的进程不断加速，选择上云的

企业也在不断增多。从 2017 年发布公有云战略以来，华为的公有云飞速发展，2020 年，

公司云业务的增幅达到了 168%，成为中国排名第二的公有云服务提供商。这也为对企

业业务的强劲增长提供了坚实的动力。 

 

受到美国制裁影响，华为的消费者业务在今年出现了较为明显的增速下滑，尤其是受到

芯片断供影响最大的手机业务。华为的消费者业务有“1+8+N”的路线图，今年在代表

“1”的手机业务受挫时，“8+N”的可穿戴，平板，PC，大屏业务实现了高速增长，同

比增长 65%，使得华为的消费者业务在重重压力下保住了正增长。下一步，华为以用户

为中心，聚焦家居、办公、出行，运动健康和娱乐五大应用场景，打造全场景的智慧化

体验。从核心技术来说，包括了鸿蒙系统。HMS 和 AI。截止目前，有超过 20 家硬件。

280 家应用厂商参与了鸿蒙系统的生态建设。同时 HMS 的全球注册开发者也已经超过了

230 万。 
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图表 4：华为消费者业务战略 

 

资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

 

从地区收入来看，中国区的营收占比大幅提升，2020 年中国区收入同比增长 15%，占

比 65.6%，上升了 6.6 个百分点。其它地区由于疫情和供应链的影响，均出现了不同程

度的下滑。 

 

图表 5：华为 2020 年业务收入地区构成 

 
资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

现金流方面，公司 2020 年经营活动现金流为 352 亿元，同比下降 61.5%，主要原因是

原材料的紧急采购和供应研发等方面的投入。同时，公司的资产负债率也进一步优化，

降低 3.3 个百分点至 62.3%。 

 

关于未来的发展战略，华为轮值总裁胡厚崑在发布会上表示，随着疫情下 ICT 技术的重
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要性近一步凸显。华为将继续聚焦 ICT 基础设施建设，并继续扮演好社会数字化转型的

一个使能者的角色。具体来说，华为将继续立足与连接和计算两个领域来发展，连接领

域包括了 5G、数据通讯、光通讯等技术最终实现连接无处不在。计算侧包括了华为云、

计算、储存等关键领域，最终满足社会智能化发展的多样计算需求。华为表示，ICT 基

建的最终目的，是为了实现让云无处不在，让智能无所不及。 

 

图表 6：华为 ICT 基础设施建设战略 

 

资料来源：华为，国盛证券研究所 

 

关于汽车业务方面，胡厚崑在回答记者提问时表示，华为的定位是一个智能汽车部件的

供应商，公司相信公司的 ICT 技术能够在车联网、智能座舱、自动驾驶、电源管理等创

造出有竞争力的产品。 

 

4. 中国移动 2021 年 NFV 融合短消息网关设备集采：东软、
亚信分别中标 

中国移动 4 月 1 日发布 2021 年 NFV 融合短消息网关设备单一来源采购信息公告，供应

商名称为东软集团股份有限公司和亚信科技（中国）有限公司。 

 

该项目采购内容为对集中化融合网关节点进行升级改造，支持行业短信下发、话单生成

功能并新增投诉处理接口，单节点行业短信软件处理能力 15000 条/秒。 

 

我们认为，这表明 5G 应用日益繁盛背景下各种增值服务持续涌现， 运营商将更着眼于

全业务管理和运营，相关领域将迎来快速发展。 

5. 中国移动全流量安全监测设备集采：北京网神中标 

中国移动于 3 月 30 日公示了网络安全态势感知平台一期工程全流量安全监测设备采购

的中标结果，奇安信子公司网神信息技术（北京）股份有限公司中标。据此前中国移动

发布的招标公告显示，网络安全态势感知平台一期工程全流量安全监测设备采购项目将
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采购 36 套全流量安全监测设备（监测流量为 321Gbps）。项目最高总预算为 1800 万元

（不含税），项目不划分标段，中标人数量为 1 个。 

 

网络全流量安全分析系统基于网络全流量分析技术，旁路采集、分析和存储所有网络流

量，通过威胁情报系统检测已知威胁，通过回溯分析数据包特征、异常网络行为，发现

潜伏已久的高级未知攻击。 

 

我们认为，运营商对网络流量数据安全的重视是未来趋势，利于相关产业的快速发展。 

6. 中国移动 SPN 设备新单出炉：华为、中兴两强争锋格局再
演 

中国移动招标采购网公布了 2021 年至 2022年 SPN设备新建部分集采结果。本次集采总

计 3.3万端需求，划分 26个标包，华为获得 15个标包的第一份额，中兴通讯获得 11个

标包的第一份额，两家获取份额近八成。中国移动同期还进行了一轮 SPN设备扩容采购，

涉及约 18万端需求，华为，中兴通讯位居前二，包揽近九成份额。本次中国移动 SPN设

备扩容和新建合计 21.3万端的规模，超过 2019年、2020年一期和二期采购的总量，堪

称“大手笔”。 

 

本期 SPN新建项目，华为和中兴通讯分别获得约 41%和 36%的份额，展现出这两家厂商在

SPN 领域深厚的技术积淀和商用部署实力。中兴通讯表现尤其亮眼，一举反转 2020年新

建招标意外跌落第三的结果，凭借一年来稳扎稳打，投身技术创新和示范性网络建设，

巩固 SPN行业领导地位。中兴通讯在已立项的 ITU-T MTN 系列标准中，中兴通讯担任其

中两个标准的 Editor席位，并牵头推进 IETF Inband OAM草案。SPN技术侧，中兴通讯

在小颗粒硬切片、智能化管控等方面位居业界领先。 

 

图表 1：中国移动 2021-2022 年 SPN 设备新建部分集采中标候选人 

 
资料来源：C114 通信网，国盛证券研究所 

http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=%D6%D0%B9%FA%D2%C6%B6%AF
http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=%D5%D0%B1%EA
http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=%BB%AA%CE%AA
http://www.c114.com.cn/keyword/default.asp?key=%D6%D0%D0%CB
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我们认为，中国移动今年再度大规模采购，显示出中国移动对 SPN 技术的高度自信，SPN

技术已趋于成熟，未来产业链的参与各方都将得到回报。 

7. 50G PON 标准预计 2021 年完成系列标准第一版 

据 C114 讯，在本周举行的“千兆光网助力数字经济新增长主题论坛”上，工信部科技委常

务副主任、中国电信集团科技委主任韦乐平表示：50G PON 标准预计 2021 年完成系列标准

第一版；此前，2019 年已经完成需求标准，目前物理层/协议层标准正在制定。 

 

2021 年 3 月，中国电信联合华为完成业界首次 50G PON 样机测试，可实现下行约 40Gbps

的业务传输速率，并在 ODN 模拟环境下（分路比 1:32，传输距离 10 公里）验证了设备的工

作。业界需保障 10G PON 网络具备可持续演进升级的能力：一套体制，支持 10G PON（包

含 10G-EPON、XG（S）-PON）统一升级到 50G PON；二代共存，保障 10G PON 和 50G PON

可以在现网 ODN 共存，并实现平滑升级；五倍带宽，下行带宽提升 5 倍，上行多速率接入

(12.5/25/50Gbps)。 

 

50G PON 的主要技术挑战包括以下三个方面：比 10G PON 增加五倍的速率带来的功率预算

挑战、色散代价补偿挑战、更高速光电器件的封装及功耗控制挑战。 

 

我们认为，接入网技术向着持续提高带宽的方向不断演进，中国电信正继续引领光网络的标

准发展，推动千兆光网的部署。 

8. IDC：2020 年第四季度中国智能家居市场出货量同比增
长 6.0% 

据 C114 讯，IDC《中国智能家居设备市场季度跟踪报告，2020 年第四季度》显示，2020

年第四季度中国智能家居设备市场出货量为 6,087 万台，同比增长 6.0%，销售额为 130

亿美元，同比增长 4.4%。市场呈现回暖态势。 

 

图表 7：中国智能家居设备市场销售额及同比增长率 

 
资料来源：IDC，C114，国盛证券研究所 
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传统厂商的智能转型正逐步成为市场增长的重要动力。智能音箱市场第四季度出货量接

近 1385 万台，同比增长 5.9%。2020 年全年中国智能家居设备市场出货量为 2 亿台，

同比下降 1.9%。2021 年中国智能家居市场将走出阴霾，迎来反弹，预计全年出货量接

近 2.6 亿台，同比增长 26.7%。 

 

图表 8：2020-2025 年中国智能家居设备市场出货量及预测 

 

资料来源：IDC，C114，国盛证券研究所 

 

2021 年中国智能家居市场的反弹将伴随三项驱动因素：舒适型消费驱动环境感知及管理

场景快速增长、供应链成本上浮加速产品升级和多产品线布局及全屋智能解决方案落地

将撬动商用市场发展。 

 

我们认为，科技厂商在智能家居市场的布局正在向多产品线拓展，并相继推出全屋智能

解决方案以撬动商用市场发展机会。2021 年中国智能家居商用市场将迎来快速发展，全

屋智能的愿景也将更进一步。 

9. 北美移动通信行业标准组织公布北美 6G 路线图 

据 Rcwireless 讯，北美移动行业标准组织 ATIS 宣布了 6G 联盟及其指导小组（SG）的选

举结果，以及 6G 路线图的启动工作。 

 

AT&T 执行副总裁兼首席技术官为执行管理机构主席，爱立信硅谷技术办公室负责人为

副主席，任期两年。同时指导小组(SG)也任命了三位联合主席，他们将确定北美 6G 的

关键研发需求、标准战略和市场准备政策，以实现 6G 联盟所确立的目标。SG 联合主席

分别来自 AT&T、诺基亚和 VMware。 

 

除了 6G 路线图工作组之外，6G 联盟还将同时启动一个“绿色 G”工作组，重点关注通

过减少电力消耗来实现能效，并评估如何利用新兴技术实现可持续的生态系统。工作组

将广泛评估不同来源的环境影响，包括水和材料的消耗以及可再生能源或环境能源的使

用。 

 

我们认为，6G 联盟有助于开发一个从促进研究到实现整个生命周期发展，最后与商业化

成果相对一致的北美 6G 开发模式。 
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10. 美政府放弃对高通反垄断诉讼 四年“穷追猛打”画上句
号 

据新浪科技讯，过去几年，美国智能手机芯片巨头高通遭到美国政府反垄断调查和诉讼，

公司运营也遭遇了阻力。不过，这一反垄断诉讼在 3 月 29 日出现了戏剧性变化，美国政

府放弃了对高通的反垄断诉讼。 

 

在过去多年时间里，高通公司在全世界许多国家和地区遭遇了反垄断调查、诉讼，或者

巨额罚金。高通被指控利用在移动芯片和电信专利领域的显著优势，相互进行捆绑，排

挤其他移动芯片对手。高通被指控的另外一个“罪名”是收取过高的手机电信专利费，

提高了对同行和消费者的经济负担。 

 

美国联邦政府有两大机构处理反垄断问题，分别是美国司法部和联邦贸易委员会（FTC）。

美国 FTC 在 2017 年 1 月对高通公司提出了反垄断诉讼，在基层法庭审判中，FTC 曾经

获胜，但是美国加州旧金山的一家上诉法庭推翻了之前的裁决。近日，FTC 宣布，不会

再要求美国最高法院对之前上诉法院的裁决进行审理。 

 

我们认为，放弃对高通的反垄断诉讼是对创新和竞争的根本激励机制，有助于激励高通

等公司不断提高研发经费，维持高创新水平的商业模式。 

11. 风险提示 

1. 贸易摩擦加剧。 

2. 5G 进度不达预期。 
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