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[Table_Summary] 行业核心观点： 
上周是 2021 年 A 股的第三十个交易周。沪深 300 指数下跌 5.46%，申

万一级 28 个行业 5 个上涨，23 个下跌。通信行业上周整体走势强于

大盘，上涨 2.32%，排名第 1 名，TMT 行业内排名第 1。通信行业近期

走强趋势明显，我们认为数字化建设作为“十四五”规划中多次提到

的关键字，在未来将成为推动通信行业发展的核心投资逻辑。数字化

转型的本质是利用数字技术为社会高质量发展赋予新的动能，从而重

新定义价值创造的过程。在新一轮面向更高连接数量级的数字化转型

的场景时，更强大的数据传输能力是其不可或缺的支撑。大量的信息

基础建设将带动未来我国数字化转型的加速，5G 网络本身就是 ICT 技

术融合的产物，随着技术的演进，以 AI为代表的 Data Technology也

会和 ICT 网络进一步融合，使网络变为更加敏捷、更加智能，为整个

通信产业带来更多结构性的投资机会。建议关注运营商，设备商及光

模块板块近期的估值修复行情。 

投资要点： 
一周产业新闻： 

（1）证监会核发中国电信 IPO 批文；（2）广电 5G 700M 频率迁移招

标结果公示；（3）中国电信广研院启动 5G 毫米波组网研究与试验相

关采购，中兴中标；（4）中国联通年度 IPRAN 集采结果出炉：5G 承

载市场延续三足鼎立格局；（5）LightCounting：到 2025 年，800G

以太网光模块将主导市场；（6）IDC: 2025 年中国网络安全总体市场

规模将达到 188亿美元；（7）全球 PC市场 Q2出货量 1.217 亿台同比

增长 10%，Chromebook 品类同比增长 75%；（8）诺基亚 2021 年第二

季度销售额同比增长 9%，调高 2021年全年财务预期。  

建议关注通信板块内估值较低但基本面和业绩表现均较好的公司。

(1)运营商板块：2020 年下半年起三大运营商移动业务 ARPU 值拐点已

现，IDC、物联网、边缘计算等业务有望给三大运营商带来更多业绩发

展空间。（2）设备商板块：由于华为受到美国制裁导致出货受阻，板

块内部分企业的市占率有望提升，叠加周期性的毛利率上升，整个板

块或将走上估值修复的通道。（3）光模块：海内外云计算厂商资本开

支持续增长，全球光网建设复苏带动 PON 渗透率提升，2021H2 数通及

电信端光模块需求或将增长，光模块赛道长期高景气度逻辑不变。

（4）智能控制器：万物智联的大趋势下智能控制器在多个领域内市场

增量空间广阔，并且随着产业链的不断成熟以及专业化分工的细化，

国内智能控制器行业有望保持高业绩增长。（5）物联网模组：物联网

应用爆发需连接先行，中国企业已占据半壁江山，在芯片缺货的市场

状态中，推荐关注业绩确定性更强的模组龙头企业。 

风险因素：贸易摩擦加剧、国内 5G 建设不达预期、全球云计算建设

增速放缓、上游原材料价格波动。 
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1    一周产业新闻 

1.1  运营商 

证监会核发中国电信 IPO批文 

7 月 29 日消息 据证监会发布官微消息，近日，证监会按法定程序核准了中国电信

股份有限公司的首发申请。中国电信及其承销商将与交易所协商确定发行日程，并

刊登招股文件。今年 3月 17 日，中国电信在港交所公告称，拟申请 A股发行并在上

海证券交易所主板上市，拟公开发行 A股数量不超过 120.93 亿股（即不超过 A 股发

行后总股本的 13%），所募资金将用于 5G 产业互联网建设项目、云网融合新型信息

基础设施项目及科技创新研发项目。（C114通信网） 

广电 5G 700M频率迁移招标结果公示 

7 月 27 日，中国广电全国地面数字电视 700 兆赫频率迁移项目工程总承包（EPC）

（第 2 次）中标候选人公示。据中国招标投标公共服务平台 7 月 27日发布的中标公

告，中标候选人第 1 名为： 中广电广播电影电视设计研究院，第 2 名为： 中广国

际建筑设计有限公司（与捷通智慧科技股份有限公司联合）。中国广电全国地面数字

电视 700 兆赫频率迁移项目工程对全国范围内广播电视发射台站的现有发射机系统

及天馈线系统进行改造，根据招标公告显示，该项目共 涉及台站 6026 座，涉及频

道 12350 个，项目采购预算 18 亿元人民币（含增值税），其中工程费 15.9 亿元，

工程建设其他费 2.1 亿元。按照招标公告要求，该 项目计划工期 12 个月，意味着

全国地面数字电视 700 兆赫频率迁移工作将在 1 年内全部完成，为中国广电 5G 网

络建设铺平道路,助力广电 5G建设驶入快车道。（搜狐网） 

中国电信广研院启动 5G毫米波组网研究与试验相关采购，中兴中标 

从中国电信官网获悉，中国电信广东研究院今日启动 5G 毫米波组网研究与试验-5G

毫米波组网下基站 OTA 射频特性与电磁辐射数据采集技术服务采购，中兴通讯中标。

据采购公告显示，根据中国电信集团采购管理办法（中国电信采购〔2016〕596 号）

文件规定第十九条：非工程建设项目的货物或服务，涉及企业秘密等其他不适宜通

过竞争方式选择供应商。因此，该次采购采用单一来源采购方式。并确定最终供应

商为中兴通讯股份有限公司。（C114通信网） 

中国联通年度 IPRAN集采结果出炉：5G承载市场延续三足鼎立格局 

中国联通日前正式揭晓了备受关注的 2021 年 IPRAN 产品集中采购结果，华为、中兴、

烽火三家成功中标。本次集采规模涉及 31 省 IPRAN1.0/IPRAN2.0 核心汇聚、接入及

兼容型末端 CPE 设备等设备建设需求。当前正值千行百业数字化转型的关键阶段，

企业上云和多元化的业务成为各大运营商收入新的增长点。而增长的稳定离不开一

张高性能的承载网，为了让承载网得到高质量发挥，中国联通通过本次招标，将充

分发挥智能城域网业务综合承载能力，构建新一代云网融合网络，通过简化网络协

议，优化流量疏导能力来逐步提升用户的感知，从而有力支撑中国联通业务发展，

打造 5G 无限未来，促进中国数字经济发展。从本次中标的三家企业来看，他们均通

过了中国联通组织的 IPRAN 全部产品的技术测试，标志着在性能、技术实力及服务

体系等综合实力等方面都得到了中国联通的认可，也预示着未来与中国联通的战略

合作关系将得到进一步提升。而中标IPRAN 产品将在后续广泛应用于中国联通综合

承载网网络和智能城域网网络的建设。 
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1.2  光通信 

LightCounting：到 2025年，800G 以太网光模块将主导市场 

日前，光通信市场调研机构 LightCounting 指出，到 2025 年，800G 以太网光模块

将主导这一市场。LightCounting 指出，全球 TOP5 的云厂商，阿里巴巴、亚马逊、

Facebook、谷歌和微软 2020 年在以太网光模块上的支出为 14 亿美元，到 2026 年他

们的支出将增加到超过 30 亿美元。800G 光模块将从 2025 年底开始主导这一细分市

场，如下图所示。另外，谷歌计划在 4-5 年后开始部署 1.6T 模块。Co-Packaged 光

学器件将在 2024-2026 年开始取代云数据中心中的可插拔光模块。谷歌关于其网络

中流量增长的最新数据显示，常规服务器流量增长 40%，支持机器学习（ML）应用

的流量增长 55-60%。更重要的是，AI 流量（如 ML）占其数据中心总流量的 50%以上。

这迫使 LightCounting 将数据中心流量的未来增长率的假设提高了几个百分点，这

对市场预测产生了重大影响。LightCounting 指出，对连接数据中心集群的网络带

宽的需求继续令人惊讶。由于集群连接的范围从 2 公里到 70 公里不等，很难跟踪光

模块的部署情况，但在最新的预测模型中改进了我们的估计。这一分析解释了为什

么亚马逊和微软渴望看到 400ZR 模块现在投入生产，并在 2023/2024 年看到 800ZR

模块。（C114通信网） 

1.3  其他 

IDC: 2025 年中国网络安全总体市场规模将达到 188亿美元 

2021 年 07 月 30 日。最新发布的《IDC 全球网络安全支出指南》（Worldwide 

Security Spending Guide, 2021V2）对 2020 年全球网络安全市场发展情况进行了

总结，同时新增了 2025 年预测数据，并从技术及行业等维度发掘出未来五年

（2021-2025）网络安全市场中的潜在机会。IDC 预测，全球网络安全相关硬件、软

件、服务总投资规模将在 2025 年突破 2,000亿美元，在 2021-2025 的五年预测期内

达到约 9.4%的年复合增长率（CAGR）。聚焦中国市场，近三年，“等保 2.0”制度、

《中华人民共和国密码法》、《中华人民共和国数据安全法》等国家重要法律法规的

相继出台和实施为整体中国网络安全市场的高速发展提供了政策保障。与此同时，

攻击事件的层出不穷使得中国的网络安全威胁形势变得愈发严峻，在政策、市场需

求等因素的推动下，中国网络安全市场迎来高速发展期。根据 IDC 最新预测，2021

年中国网络安全市场投资规模将达到 97.8 亿美元，并有望在 2025 年增长至 187.9

亿美元，五年 CAGR 约为 17.9%，增速持续领跑全球。2021 年，安全硬件在中国整体

网络安全支出中将继续扮演主导角色，占比约为 47.8%；安全软件市场增长势头强

劲，五年 CAGR将达到 21.2%。（通信世界网） 

全球 PC市场 Q2 出货量 1.217亿台同比增长 10%，Chromebook 品类同比增长 75% 

市场研究机构 Canalys 发布的最新数据显示，2021 年第二季度全球 PC 市场（包括

台式机、笔记本电脑和平板电脑）出货量达到 1.217 亿台，同比增长 10%。2021 年

第二季度，排名全球 PC 市场出货量前五的厂商分别为：联想、苹果、惠普、戴尔、

三星。其中，Chromebook 的表现继续胜过其他 PC 品类，同比增长高达 75%，出货量

达 1190 万台；平板电脑出货量增长幅度开始趋稳，第二季度同比仅增长 4%至 3910

万台。2021 年第二季度，排名全球 Chromebook 市场出货量前五的厂商分别为：惠

普、联想、宏碁、戴尔、三星。Chromebook 厂商加大了对该产品类别的投入，大多

数厂商持续享受着该品类强劲增长的胜利果实。2021 年第二季度，排名全球平板电

脑市场出货量前五的厂商分别为：苹果、三星、联想、亚马逊、华为。在平板电脑

领域，第二季度在增长方面可谓喜忧参半，不过所有厂商都实现了出货量的持续增
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长。（C114通信网） 

诺基亚 2021年第二季度销售额同比增长 9%，调高 2021年全年财务预期 

第二季度营收持续增长，按固定汇率计算，销售额同比增长 9%，得益于各大业务集

团的全线增长，其中基础网络业务集团增长最为显著。按国际财报准则计算，净销

售额增长 4%。 “三步走”计划取得重要进展。移动网络业务集团通过推出主要产

品（包括一些业内领先的功能）增强其市场竞争力。基础网络业务集团上半年市场

份额持续扩大。在我们全新的运营模式下，集团责任清晰，财务纪律严明。第二季

度可比毛利率为 42.3%（按国际财报准则计算为 41.0%），体现了整体业务的强劲增

长，特别是移动网络业务集团，这主要得益于一次性软件交易和 5G 业务的增长。第

二季度可比营业利润率为 12.8%（按国际财报准则计算为 9.1%），所有业务集团都有

所增长，这也得益于移动网络业务集团的一次性软件交易。第二季度可比摊薄每股

收益为 0.09 欧元；按国际财报准则计算，摊薄每股收益为 0.06 欧元。连续五个季

度产生正自由现金流；流动资金状况稳健，净现金为 37 亿欧元。2021 年上半年表

现强劲，按固定汇率计算，销售额增长 9%（按国际财报准则计算，净销售额增长

4%），可比营业利润率为 11.9%（按国际财报准则计算为 8.8%）。尽管下半年仍存在

不利因素，但全年业绩仍将实现稳健增长。鉴于今年开局强劲，我们调高了 2021 年

全年的财务预期，净销售额预计在 217 亿欧元至 227 亿欧元之间（之前为 206 亿欧

元至 218 亿欧元），可比营业利润率在 10%-12%之间（之前为 7-10%）。（C114 通信网） 

2    通信板块周行情回顾 

2.1  通信板块周涨跌情况 

上周 A股大幅调整，通信行业表现持续强势。上周是 2021年 A股的第三十个交易周。

沪深 300 指数下跌 5.46%，申万一级 28个行业 5个上涨，23 个下跌。通信行业上周

整体走势强于大盘，上涨 2.32%，排名第 1名，TMT行业内排名第 1。    

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年的第三十个交易周，沪深 300指数年初至今下跌 7.68%，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 1.56%，排名第 12 名，TMT

行业内排名第 2，较上周上涨 7名。     

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 
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资料来源：Wind、万联证券研究所 

2.2  SW通信板块个股周涨跌情况 

受板块走强趋势影响，上周板块个股上涨情况较好。受市场影响，上周板块个股股

价表现分化。上周通信板块 116 只个股中，58 只上涨，54 只下跌，4 只持平。板块

涨幅前五的公司分别为：中通国脉、金信诺、中际旭创、太辰光、映翰通；板块跌

幅前五的公司分别为：凯乐科技、瑞斯康达、高新兴、世纪鼎利、会畅通讯。 

   

图表3：申万通信板块周涨幅前五（%）（上周） 图表4：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 

 

2.3  运营商月度数据跟踪 

根据三大运营商所公布的月数据来看，6月移动和联通表现略强于电信，中国移动的

单月移动用户增长数在本年度首次超过中国电信，中国联通的5G渗透率也首次超越

中国电信。具体来看，中国移动的2021年6月份运营数据显示，当月，中国移动移动

客户数净增272.2万户，用户总数达到9.45506亿户。当月，中国移动5G套餐客户数

净增2874.5万户，累计达到2.50695亿户。中国电信公布了2021年6月运营数据显示，

当月，中国电信移动用户数净增182万户，移动用户数累计3.6249亿户。当月5G套餐

用户净增666万户，5G套餐用户数累计1.3115亿户。中国联通6月份运营数据显示，

在移动业务方面，中国联通移动出账用户6月净增72.9万户，累计达3.10亿户。其中

5G套餐用户6月净增723.6万户，累计达到11333.0万户。 

图表5：三大运营商5G用户渗透率 
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资料来源：信通院、万联证券研究所 

中国信通院数据显示，2021年1-6月，国内市场手机总体出货量累计1.74亿部，同比

增长13.7%，5G 手机出货量1.28亿部，同比增长100.9%，占同期手机出货量的73.4%。

2021年6月，国内市场手机出货量2566.4 万部，同比下降10.4%，环比增长11.7%，

其中5G手机1979.1万部，同比增长13.0%，环比增长18.2%，占同期手机出货量的

77.1%。 

图表6：国内手机出货情况 

 

资料来源：信通院、万联证券研究所 

 

图表7：国内5G手机出货情况 
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资料来源：信通院、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8：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 

002313.SZ 日海智能 2021-07-30 
同一关键

人员 
杨涛 1,789.05 现金 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

3.2  增减持 

图表9：通信行业股东增减持情况 

证券代码 证券简称 
最新公 

告日期 

方案 

进度 

变动 

方向 
股东名称 

股东

类型 

拟变动数 

量上限 

占总股

本比例

(%) 

688027.SH 国盾量子 2021-07-31 进行中 减持 

安徽润丰

投资集团

有限公司 

公司 860,000.00 1.08 

688027.SH 国盾量子 2021-07-31 进行中 减持 王根九 个人 550,000.00 0.69 

688027.SH 国盾量子 2021-07-31 进行中 减持 王凤仙 个人 190,000.00 0.24 

300565.SZ 科信技术 2021-07-26 进行中 减持 曾宪琦 高管 2,642,634.00 1.27 

300565.SZ 科信技术 2021-07-26 进行中 减持 

云南众恒

兴企业管

理有限公

司 

公司 3,052,572.00 1.47 

002115.SZ 三维通信 2021-07-27 进行中 减持 王瑕 个人 5,939,820.00 0.83 

600522.SH 中天科技 2021-07-27 进行中 增持 

中天科技

集团有限

公司 

公司  2.00 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

3.3  大宗交易 

上周通信板块发生大宗交易合计成交量 2,539.69 万股，成交金额 27,303.72 万元。

详细信息如下： 

图表10：上周通信板块大宗交易情况 
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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） 

震有科技 2021-07-30 14.38 90.00 1,294.20 

中际旭创 2021-07-30 40.54 50.00 2,027.00 

震有科技 2021-07-29 14.35 74.20 1,064.77 

亨通光电 2021-07-29 12.89 116.10 1,496.53 

会畅通讯 2021-07-29 25.70 99.96 2,568.97 

威胜信息 2021-07-27 25.82 160.00 4,131.20 

震有科技 2021-07-27 15.63 56.85 888.57 

震有科技 2021-07-27 14.50 15.00 217.50 

震有科技 2021-07-27 14.15 385.00 5,447.75 

高新兴 2021-07-27 4.59 400.00 1,836.00 

高新兴 2021-07-27 5.50 1,058.32 5,820.76 

震有科技 2021-07-26 14.90 34.26 510.47 
 

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 8 股，其中解禁限售占总股本超过 15%的有 1

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：%） 
天孚通信 2021-08-04 3,316.46 39,051.12 8.49% 
仕佳光子 2021-08-12 27,873.15 45,880.23 60.75% 
光环新网 2021-09-22 1,011.21 154,313.99 0.66% 
博创科技 2021-10-08 2,257.61 17,364.33 13.00% 
移远通信 2021-10-08 625.00 14,537.08 4.30% 
中嘉博创 2021-10-15 6,618.51 93,629.11 7.07% 
ST 高升 2021-10-26 6,685.65 104,859.01 6.38% 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

4    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）2021-07-27-300308.SZ-中际旭创:对外投资进展公告 

为充分发挥双方优势，加强公司在光电产业链及其细分领域的布局，公司与苏州元

禾控股股份有限公司合资设立禾创致远（苏州）企业管理有限公司，其中公司出资

人民币 750.00 万元，占出资总额的 75%；元禾控股出资人民币 250.00 万元，占出

资总额的 25%。同时，公司与禾创致远、中新苏州工业园区创业投资有限公司等机

构共同设立苏州工业园区禾创致远数字科技创业投资合伙企业（有限合伙），其中禾

创致远作为普通合伙人，认缴出资人民币 1,000 万元；公司作为有限合伙人，认缴

出资人民币 5,250 万元；其他有限合伙人合计认缴出资人民币 13,750 万元；基金设

立后元禾控股将作为基金管理人。 

（2）2021-07-28-002139.SZ-拓邦股份: 2021年半年度报告 

7 月 27 日晚间，智能控制器龙头拓邦股份发布半年度业绩报告，2021 年上半年公司

实现营业收入约 36.44 亿元，同比增长82.44%；归属于上市公司股东的净利润盈利

约 4.28 亿元，同比增加 104.96%。拓邦股份称，业绩增长主要原因系受新冠疫情影

响公司上年同期收入相比往年较少，以及 2021 年上半年疫情影响有所缓解，客户的

开拓、产品平台放量等共同影响收入增加。 
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（3）2021-07-30-688100.SH-威盛信息：2021年半年度报告 

公告显示，公司半年度营业收入 850,836,339.45 元，同比增加 26.68%，归属上市

公司股东的净利润 167,400,600.44 元，同比增加 22.25%。公司上半年各版块实现

均衡稳健增长；同时进一步发力海外市场，国际收入同比增加 171%。同时公司持续

深化与腾讯合作，加快优质资源整合及优势互补，进一步发力产业互联网目前在手

订单充沛，截止 6月 30日，在手合同约为 18.41亿元。 

5    投资建议 

5G 建设端：我们认为随着数字化转型的进一步推进，5G 及云网建设的阶段性落地

将逐步提升 5G 相关产业链整体的景气度。(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，2021H2 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。（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 2021 年上

半年估值持续下滑，目前已处于历史估值较低水平。不过我们认为三大运营商的相

关建设招标的仍在逐步推进，由于华为受到美国制裁导致出货受阻，部分企业的市

占率有望提升，叠加周期性的毛利率上升，整个板块或将走上估值修复的通道。 

通信器件端：我们认为未来相关制造业的产能还将进一步东移，推荐关注技术突破

下通信行业内部分通信器件的投资机会。(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，2021H2 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)智能控制器：

智能控制器是终端的“大脑”，目前随着下游市场的快速扩张，行业整体景气度较高。

目前国内企业通过成本以及技术优势不断提高全球市占率，整体行业的未来值得期

待。 

6    风险提示 

贸易摩擦加剧、国内 5G 建设不达预期、全球云计算建设增速放缓、上游原材料价格

波动。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 
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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。 
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