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[Table_Summary] 1.云厂商资本开支上行周期，相关产业链有望受益 

国内外云厂商预计2022年资本开支情况将环比持续改善：海外云

厂商 Q3 财报陆续披露，纷纷在财报中对 2022 年资本开支持积极

态度。国内云厂商2021Q3资本开支同比增速恢复正增长，预计伴

随流量需求增长，以及业务规模持续扩张，相关资本开支情况将

有望加速。 

从各大云厂商资本开支情况看，疫情影响下云需求增长仍显著拉

升主要云厂商资本开支情况，尤其是海外厂家。在考虑长期确定

性的稳定增长情况下，我们预计云厂商2022年资本开支情况将迎

来较大增长。 

需求端看，目前网络架构已经能够匹配虚拟现实业务进入深度沉

浸阶段，同时在无人配送、无人清扫车等系列低速无人驾驶应用

场景中对低延时高带宽的流量需求很高，伴随其渗透率增加，网

络数据流量有望再次迎来高速增长，整体底层数据中心投入有望

加速，相关光模块和服务器需求也有望起量。 

受益于云计算需求拉动，底层包括服务器、存储、芯片、数据中

心等 IT 基础设施有望受益。国产替代、自主可控环境下，同时

随着企业 IT 云化需求不断提升，相关混合云或多云部署需求有

望提升，包括裸金属、具备多云平台接入等增值服务的数据中心

或设备供应商有望受益。相关受益标的包括浪潮信息、星网锐

捷、紫光股份、光环新网、奥飞数据、宝信软件、天孚通信、中

际旭创、新易盛等。 

2.通信板块观点 

1） 我们持续重点推荐 IT 主设备、网络安全、新能源通信、车

联网应用、军工通信等高成长性板块。 

2）本周重点推荐低估值个股：光环新网、紫光股份（运营商及

海外市场扩张，数通设备龙头）、中天科技（海缆业务加速成

长）、TCL 科技（面板产能增速全球第一）、七一二、金卡智能、

航天信息、平治信息、中兴通讯（份额提升格局改善）等公司。 

3.风险提示 

行业技术发展不及预期；车载及工业行业推广渗透率提升不及

预期；政策性风险。 
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1.长期稳定增长的优质赛道下，云业务相关产业链有望加速

进入新一轮景气周期 

1.1.国内外云厂商预计 2022 年资本开支情况将环比持续改善 

海外云厂商 Q3 财报陆续披露，纷纷在财报中对 2022 年资本开支持积极态度。其

中，Facebook 选择加大 2022 年资本支出，将 2021 年资本开支预期由 190-210 亿美元

调整为接近190亿美元，预期2022年达到290-340亿美元，主要集中在业务相关的AI

与机器学习领域；Amazon 表示尽管本年增速下降主要是为了平滑去年的高速增长，但

未来几年仍将保持长期稳定的增长；Google 表示仍将持续在云领域加大投入。 

图 1 海外云厂商季度资本开支情况（百万美元）  

 

资料来源：wind，华西证券研究所整理 

国内云厂商 2021Q3 资本开支同比增速恢复正增长，预计伴随流量需求增长，以及

业务规模持续扩张，相关资本开支情况将有望加速。 
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图 2 国内云厂商季度资本开支情况（百万美元）  

 

资料来源：wind，华西证券研究所整理 

从各大云厂商资本开支情况看，疫情影响下云需求增长仍显著拉升主要云厂商资

本开支情况，尤其是海外厂家。在考虑长期确定性的稳定增长情况下，我们预计云厂

商 2022年资本开支情况将迎来较大增长。 

此外，需求端看，目前网络架构已经能够匹配虚拟现实业务进入深度沉浸阶段，

同时在无人配送、无人清扫车等系列低速无人驾驶应用场景中对低延时高带宽的流量

需求很高，伴随其渗透率增加，网络数据流量有望再次迎来高速增长，整体底层数据

中心投入有望加速，相关光模块和服务器需求也有望起量。 
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图 3  自动驾驶末端配送产业传导效应 

 

 图 4  面向虚拟现实业务的网络传输技术供需匹配情况 

 

 

 

 

资料来源：亿欧智库，华西证券研究所整理  资料来源：中国信通院，华为，华西证券研究所 

受益于云计算需求拉动，底层包括服务器、存储、芯片、数据中心等 IT 基础设施

处于高景气周期。国产替代、自主可控环境下，同时随着企业 IT 云化需求不断提升，

相关混合云或多云部署需求有望提升，包括裸金属、具备多云平台接入等增值服务的

数据中心或设备供应商有望受益。相关受益标的包括浪潮信息、星网锐捷、紫光股份、

光环新网、奥飞数据、宝信软件、天孚通信、中际旭创、新易盛等。 

2.近期通信板块观点及推荐逻辑 

2.1.整体行业观点 

1） 我们持续重点推荐 IT 主设备、网络安全、新能源通信、车联网应用、军工通

信等高成长性板块。 

2）本周重点推荐低估值个股：光环新网、紫光股份（运营商及海外市场扩张，数

通设备龙头）（华西通信&计算机联合覆盖）、中天科技（海缆业务加速成长）、TCL 科

技（面板产能增速全球第一）（华西通信&电子联合覆盖）、七一二（华西通信&军工联

合覆盖）、金卡智能（华西通信&机械联合覆盖）、航天信息、平治信息、中兴通讯（份

额提升格局改善）等公司。 

2.2.中长期产业相关受益公司 

1）设备商：中兴通讯、烽火通信、海能达、紫光股份、星网锐捷等； 

2）军工通信：新雷能、七一二、上海瀚迅、海格通信等； 

3）光通信：中天科技、亨通光电、中际旭创、天孚通信、新易盛、光迅科技等； 

4）卫星互联网：雷科防务、震有科技、康拓红外等； 

5）5G 应用层面：高鸿股份、光环新网、亿联网络、会畅通讯、东方国信、天源

迪科等； 

6）其他低估值标的：平治信息、航天信息等。 

3.风险提示 

行业技术发展不及预期；车载及工业行业推广渗透率提升不及预期；政策性风险。 
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