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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周是 2021 年 A 股的第四十二个交易周。沪深 300 指数下跌 1.03%，申万

一级 28 个行业 10 个上涨，18 个下跌。通信行业上周整体走势强于大盘，

下跌 0.53%，排名第 12 名，TMT 行业内排名第 3。中国移动将于 11 月 4 日

首发上会，根据中国移动 8 月 18 日公布的 A股 IPO招股书，计划公开发行

A 股股份数量不超过 9.65 亿股，占发行后已发行股份总数的 4.5%，并有超

额配售选择权可额外发行 15%的股份，拟募集资金 560 亿元。5G 的发展为

运营商注入了新的动力和业绩增长机会，在消费者领域，5G 达成了速率的

10 倍提升，并带来了 VR 和 360 度视频直播等新应用；在企业市场领域，

目前全球已经开展了 1万多个 5G to B 项目，不断孵化 5G 业务创新。目前

来看，创新业务已成为运营商未来业绩增长的主要推手。在上市后，中国

移动将实施千亿产业的拉动计划，发挥资本纽带作用，依托“并购+参股+

创投”投资平台、力争未来 5 年并购参股规模达千亿元，联合垂直行业头

部企业开展技术创新和应用拓展，设立百亿级母基金，推进“直投+基金”

双线布局，打造资源共享、融通发展的资本生态。建议关注运营商及产业

数字化相关的投资机会。 

投资要点： 

一周产业新闻：（1）募集资金 560 亿元：中国移动将于 11 月 4 日首发上

会；（2）中国电信 5G 定制网无线主设备集采：华为、中兴、爱立信、大

唐中标；（3）中国电信 5G 核心网扩容集采：华为、中兴、爱立信中标；

（4）Omdia 观察：5G 正在改变 Cable 运营商；（5）中国移动战略入股中

际旭创：出资 4.99 亿，持股 2.01%；（6）华为前三季度收入 4558 亿元 

净利润率 10.2%；（7）诺基亚 Q3 实现营业利润 6.33 亿欧元，同比增长

30%；（8）工信部：工业互联网发展已经进入关键期。 

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 

募集资金 560亿元：中国移动将于 11 月 4日首发上会 

证监会发布公告称，中国移动将于 11 月 4 日首发上会。中国移动 8 月 18 日公布的

A 股 IPO 招股书，计划公开发行 A 股股份数量不超过 9.65 亿股，占发行后已发行股

份总数的 4.5%，并有超额配售选择权可额外发行 15%的股份，拟募集资金 560 亿元。

此前，中国电信于 8 月 20日在上交所主板挂牌上市，募资额为 542 亿元。这意味着

中国移动的募资额将超越中国电信成为近 10 年来 A股最高 IPO 募资额。中国移动董

事长杨杰曾表示，回 A 有力促进公司的转型发展，同时也将使广大客户有更多的机

会分享公司成长和发展带来的收益。“因为我们的客户市场基本在国内，如果我们

回来，资本市场和客户市场就完全重合了。”（C114通信网） 

中国电信 5G定制网无线主设备集采：华为、中兴、爱立信、大唐中标 

来自中国电信官网消息，中国电信 2021 年 5G 定制网项目无线网主设备集中采购项

目，由于是原局同型号扩容，因此采取单一来源方式采购。华为技术有限公司、中

兴通讯股份有限公司、爱立信（中国）通信有限公司、大唐移动通信设备有限公司

中标。2020 年 11 月，天翼智能生态博览会上，中国电信正式发布“网定制、边智

能、云协同、应用随选”的 5G 定制网解决方案及《中国电信 5G 定制网产品手册》，

提供“致远”、“比邻”、“如翼”三类定制网服务模式，通过 5G+边+云+X，打造

一体化定制融合服务，实现“云网一体，按需定制”。中国电信正加快 5G 定制网络

建设，截至今年上半年，精准覆盖 1600 多家政企头部客户，为 4500 多家政企清单

客户提供 5G 定制能力，已经有 360 多个定制商用网络项目成功落地。（C114 通信网） 

中国电信 5G核心网扩容集采：华为、中兴、爱立信中标 

中国电信官网消息，中国电信 2021 年 5G 核心网扩容工程采购项目，拟采取单一来

源方式采购。公告显示，本项目主要采购全国 30 省市 5G 核心网设备及服务。中国

电信指出，由于是原局同型号扩容，因此采用单一来源采购。单一来源采购供应商

为，华为技术有限公司、中兴通讯股份有限公司、爱立信（中国）通信有限公司

（C114 通信网） 

1.2  光通信 

Omdia 观察：5G 正在改变 Cable运营商 

来自市场研究公司 Omdia 的最新报告称，5G 的崛起并不意味着 Cable 运营商的消亡，

但确实意味着他们的转型。许多 Cable 运营商通过对 10G PON 网络的投资，以及采

用可支持 5G 相关传输的 CableLabs 新 DOCSIS 规范来支持最新一代的移动技术。几

年来，Cable 运营商一直在推动光纤深入发展，并建设 PON 网络——不仅要与越来

越多的过度建设者（overbuilder）和替代网络竞争，而且是为了增强他们为中小企

业和采用 10G PON 网络的客户提供服务，以便能够把握 5G 传输机遇。从基站升级到

全球范围内城市、体育场和园区内的 small cell 密集化，5G 网络部署所需的大量

光纤没有得到足够的重视。10G PON 的商用使所有类型的服务提供商能够采用这些

网络，并有助于应对这些传输挑战。此外，Cable Labs 也采用了有关 DOCSIS 3.1

移动传输的新规范，因此 Cable运营商有可能将其 HFC 设备用于一些回传。（C114

通信网） 

中国移动战略入股中际旭创：出资 4.99 亿，持股 2.01% 
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10 月 22 日，中国移动投资公司成功参与中际旭创股份有限公司（以下简称“中际

旭创”）定向增发 A 股股票。本次定增中际旭创成功募集金额约 27 亿元，中国移动

成功认购 1610 万股，投资总额约 4.99 亿元，交易完成后将持有中际旭创 2.01%股

份。中际旭创是全球领先光模块龙头企业，注重技术研发，推动产品向高速率、小

型化、低功耗、低成本方向发展，核心产品包括 100G、200G、400G 和 800G 的高速

数通光模块，以及 5G 前传、中传和回传光模块，提供数据中心、城域网、骨干网和

核心网等领域高端整体解决方案。光通信网络作为通信网络基础设施的“带宽基石”，

是 5G 网络的核心能力之一，是满足数字经济对带宽、网络速率不断提升的关键环节。

中国移动表示，此次投资入股中际旭创，是中国移动全力落实中央新基建战略，加

快 5G 网络建设、数据中心、人工智能及工业互联网等新型基础设施建设的重要举措

之一。入股后，双方将围绕光通信技术与应用等领域开展广泛合作，开创合作创新、

互利共赢的良好局面。（C114通信网） 

1.3  设备商 

华为前三季度收入 4558亿元 净利润率 10.2% 

华为 2021 年前三季度实现销售收入 4558 亿元人民币，净利润率 10.2%，华为轮值

董事长郭平称整体经营结果符合预期。以美国四轮制裁为代表的外部环境冲击影响，

今年开始体现在业绩之中。前三季度华为 ToC 业务受到较大影响，而 ToB 业务相对

表现稳定。在华为整体收入中，ToC 业务近年来占比达半数以上。“我们将继续加强

技术创新、研发投入和人才吸引，不断提升运营效率，我们有信心能够为客户和社

会持续创造价值。”郭平谈到。同时，他感谢了客户和合作伙伴对华为的信任和支持，

表示希望通过全体员工不懈的努力，携手为世界的可持续发展注入数字动力。（C114

通信网） 

诺基亚 Q3实现营业利润 6.33亿欧元，同比增长 30% 

财报显示，诺基亚 Q3净销售额 53.99 亿欧元，上年同期为 52.94 亿欧元，同比增长

2%；营业利润为 6.33 亿欧元，同比增长 30％；可比摊薄后每股收益为 0.08 欧元，

上年同期为 0.05 欧元。具体从业务数据来看，诺基亚 Q3 除了移动网络业务和其他

业务净销售额出现小幅下降，分别实现 23.15 亿欧元、6400 万欧元，同比下降 5%、

4%外，其余业务净销售额均表现良好。其中，云及网络服务业务净销售额 7.48 亿欧

元，同比增长 13%；诺基亚技术业务净销售额 3.67 亿欧元，同比增长 11%；网络基

础设施业务净销售额 19.15亿欧元，同比增长 7%。（C114通信网） 

工信部：工业互联网发展已经进入关键期 

10 月 28 日，以“工业互联 加速数智转型”为主题的 2021 中国（黄石）工业互联

网创新发展大会在黄石召开。工信部信息通信管理局副局长王鹏发表致辞，他指出，

当前，工业互联网作为新一代信息通信技术与工业经济深度融合的产物，实现全要

素、全产业链、全价值链的全面链接，不仅为产业数字化、网络化、智能化转型提

供了实现途径，更是第四次工业革命的重要基石。王鹏坦言，工业互联网发展已经

进入关键发展期，在融合标准制定实施、新兴技术产业化、设施利用水平、安全能

力防护等方面拥有很大的提升空间，商业模式也需要不断地探索，工信部将立足新

发展阶段，完整、准确、全面贯彻新发展理念，构建新发展格局，进一步推进工业

互联网创新发展战略。（C114通信网） 
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2    通信板块周行情回顾 

2.1  通信板块周涨跌情况 

上周 A 股持续震荡，通信行业小幅回调。上周是 2021年 A股的第四十二个交易周。

沪深 300 指数下跌 1.03%，申万一级 28 个行业 10 个上涨，18 个下跌。通信行业上

周整体走势强于大盘，下跌 0.53%，排名第 12名，TMT行业内排名第 3。    

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 年的第四十二个交易周，沪深 300 指数年初至今下跌 5.81%，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 9.03%，排名第 21 名，

TMT 行业内排名第 3。       

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  SW 通信板块个股周涨跌情况 

受板块回调趋势影响，上周板块个股下跌较多。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，30 只上涨，86 只下跌，0 只持平。板块涨幅

前五的公司分别为：映翰通、意华股份、中天科技、光库科技、华测导航；板块跌

幅前五的公司分别为：中贝通信、武汉凡谷、万马科技、富士达、立昂技术。 

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） 
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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 

三大运营商在 9 月的用户量 5G 渗透率均保持了增长态势。三大运营商在近期都完

成了三季度的业绩披露根据三大运营商所公布的月数据来看，在饱受关注的 5G 套餐

用户数方面，中国移动、电信、联通的 5G 套餐客户数分别为 3.31 亿户、1.56 亿户、

1.37 亿户，合计 6.24 亿户，中国移动的用户数超过了联通和电信二者的总和。从

渗透率来看，中国联通后来居上，已成为了 5G用户渗透率最高的运营商。 

图表5：三大运营商5G用户渗透率 

 
资料来源：信通院、万联证券研究所 

在国内手机市场方面，2021年9月，国内市场手机出货量2144.0万部，同比（较上年

同期）下降8.1%，其中，5G手机1511.8万部，同比增长8.1%，占同期手机出货量的

70.5%。2021年1-9月，国内市场手机总体出货量累计2.49亿部，同比增长10.2%，其

中，5G手机出货量1.83亿部，同比增长70.4%，占同期手机出货量的73.8%。。 

图表6：国内手机出货情况 
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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 

 

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  增减持 

图表8：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（股） 

占总股

本比例

(%) 

002093.SZ 国脉科技 2021-10-30 进行中 减持 林金全 个人 
25,187,500.0

0 
2.50 

300548.SZ 博创科技 2021-10-30 进行中 减持 

东方通

信股份

有限公

司 

公司 1,736,704.00 1.00 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

3.2  大宗交易 

上周通信板块发生大宗交易合计成交量 13,483.99 万股，成交金额 484,059.09 万元。
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详细信息如下： 

图表9：上周通信板块大宗交易情况 

证券简称 交易日期 成交价（元） 成交量（万股） 成交额（万元） 

中兴通讯 2021-10-29 32.96 230.72 7,604.53 

中际旭创 2021-10-29 26.26 393.90 10,343.81 

东土科技 2021-10-29 7.55 1,736.50 13,110.58 

东土科技 2021-10-28 7.75 3,100.00 24,025.00 

广和通 2021-10-27 45.13 6,703.39 302,523.99 

中兴通讯 2021-10-26 30.56 488.96 14,942.62 

中际旭创 2021-10-25 38.00 252.73 9,603.74 

移远通信 2021-10-25 176.37 577.79 101,904.82 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

3.3  限售解禁 

未来三个月通信板块将发生限售解禁 11 股，其中解禁限售占总股本超过 15%的有 3

股。详细信息如下： 

图表10：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（万股） 总股本（万股） 占总股本比例（%） 

中贝通信 2021-11-15 15,211.48 33,776.00 45.04% 

吴通控股 2021-11-26 6,691.45 134,176.50 4.99% 

高鸿股份 2021-12-20 21,955.64 114,003.22 19.26% 

南凌科技 2021-12-21 2,872.74 13,168.74 21.81% 

鼎通科技 2021-12-21 1,156.94 8,514.00 13.59% 

三旺通信 2021-12-30 518.24 5,052.75 10.26% 

中瓷电子 2022-01-04 1,229.42 14,933.33 8.23% 

华脉科技 2022-01-20 2,265.62 16,058.98 14.11% 

威胜信息 2022-01-21 250.00 50,000.00 0.50% 

有方科技 2022-01-24 114.60 9,167.95 1.25% 

会畅通讯 2022-01-27 134.35 19,984.14 0.67% 
 

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）2021-10-25-002897.SZ-意华股份:2021年第三季度报告 

意华股份 2021 三季报显示，公司主营收入 30.69 亿元，同比上升 23.94%；归母净

利润 1.08 亿元，同比下降 36.24%；扣非净利润 9829.16 万元，同比下降 37.92%；

其中 2021 年第三季度，公司单季度主营收入 11.49 亿元，同比上升 41.91%；单季

度归母净利润 4079.8 万元，同比上升 0.7%；单季度扣非净利润 3800.39 万元，同

比上升 10.43%；负债率 69.17%，投资收益 2444.77万元，财务费用 6051.25万元，

毛利率 18.22%。 

（2）2021-10-26-300628.SZ-亿联网络:2021年第三季度报告 

2021 年 1月至 9 月，亿联网络实现营业收入25.29亿元，同比增长 28.95%；归属于

上市公司普通股股东的净利润12.18 亿元，同比增长 20.88%；归属于上市公司普通

股股东的扣除非经常性损益的净利润 10.87 亿元，同比增长 23.27%；基本每股收益

为 0.4597元。 
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（3）2021-10-26-000063.SZ-中兴通讯:2021年第三季度报告 

报告显示，在 2021 年前三季度，中兴通讯的主营收入为 838.3 亿元，同比上升

13.1%；归母净利润为 58.5 亿元，同比上升 115.8%；其中，在 2021 年第三季度，

公司单季度主营收入 307.5 亿元，为近三年最高，同比增长 14.2%，环比增长 14.6%。

具体分析来看，中兴通讯能取得如此好成绩，与其自身的精准定位、发展策略以及

前瞻眼光密不可分。立志成为“数字经济筑路者”的中兴通讯，在 2021 年前三个季

度始终把握数智化转型的机遇，优化产品，自主创新，并在维持运营商网络、政企

业务、消费者业务这“三大业务”的稳定增长态势外，还积极谋求汽车电子、企业

数字化转型等新业务，从而保持良好增长态势。 

（4）2021-10-26-300394.SZ-天孚通信:2021年第三季度报告 

天孚通信 2021 三季报显示，公司主营收入 7.66 亿元，同比上升 16.63%；归母净利

润 2.13 亿元，同比下降 0.7%；扣非净利润 1.94 亿元，同比下降 2.69%；其中 2021

年第三季度，公司单季度主营收入 2.76 亿元，同比上升 4.61%；单季度归母净利润

7512.98 万元，同比下降 14.8%；单季度扣非净利润 6702.04 万元，同比下降

19.08%；负债率 9.05%，投资收益 1207.16 万元，财务费用-466.34 万元，毛利率

50.54%。 

（5）2021-10-26-300308.SZ-中际旭创:2021年第三季度报告 

公司前三季度实现营收 53.22 亿元，同比增长 2.25%;归母净利润 5.6 亿元，同比下

降 6.63%;扣非净利润 5.11 亿元，同比下降 1.72%。基本每股收益 0.79 元。报告期

内，公司销售收入 53.22 亿元，较去年同期增长 2.25%，销售收入在季度间持续环

比增长。400G 高端产品出货量持续增长，已占据首要销售比重。报告期内归母净利

润较去年同期下降 6.63%，主要原因在于：(1)公司实施第二期限制性股票激励计划，

报告期内股权激励费用对净利润的负向影响较去年同期相比增加约 5000 万元，增幅

约 150%;(2)公司持续加大研发投入，报告期内研发费用较去年同期相比有所增加。 

（6）2021-10-26-002929.SZ-润建股份:2021年第三季度报告 

报告期内营业收入 4,580,787,152.77 元，同比增加 60.85%；净利 256,293,129.89

元，同比净利增加 76.62%。 

（7）2021-10-28-002396.SZ-星网锐捷:2021年第三季度报告 

第三季度公司实现营业收入约 39.04 亿元，同比增长 22.88%。实现归属于上市公司

股东的净利润约 2.3 亿元，同比下降 12.16%。实现基本每股收益 0.3939 元，同比

下降 12.17%。 

（8）2021-10-28-002313.SZ-日海智能:2021年第三季度报告 

第三季度公司实现营业收入约 10.42 亿元，同比下降 1.26%。实现归属于上市公司

股东的净利润约 369 万元，同比增长 112.36%。实现基本每股收益 0.0099 元，同比

增长 112.38%。 

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
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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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