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行业要闻追踪：本周中国移动陆续公示了 2024 年度 PC 服务器和 AI 服务

器集采部分结果，集采总额分别约 164 亿元和 191 亿元，创历史新高。

PC 服务器中标厂商 19 家，其中中标包数前三家分别为中兴通讯（11 个）、

新华三（6 个）和昆仑技术（6 个）。AI 服务器中标厂商 7 家份额较为

平均，主要均采用华为昇腾芯片合作厂商。

OpenAI和 Google相继发布新多模态大模型。OpenAI 发布了 GPT-4o，可以

综合利用语音、文本和视觉信息进行推理，性能显著好于 GPT4 turbo。

Google 2024 I/O 大会上发布了 Gemini AI 系列全新大模型，包括可以

支持 2 亿 tokens 的 Gemini 1.5 Pro，视频生成工具 VEO，AI 互动助手

Projet Astra 等。Google 还发布了新一代 TPUv6（Trillium），单片

峰值计算性能比 TPU v5e 提高了 4.7 倍。

行业重点数据追踪：1）运营商数据：据工信部，截至2024年3月，5G移动

电话用户达8.74亿户，占移动电话用户的49.8%；2）5G基站：截至2024

年 3月，5G基站总数达364.7万个；3）云计算及芯片厂商：2023Q4，国内

三大云厂商资本开支合计200.4亿元（同比+50%，环比+28%）；2024Q1，海

外云厂商资本开支合计466.6亿美元（同比+37%，环比+7%）。

行情回顾:本周通信（申万）指数上涨1.05%，沪深300指数上涨0.36%，板

块表现强于大市，相对收益0.69%，在申万一级行业中排名第19名。本周平

均涨跌幅为0.52%，各细分领域中，专网、企业数字化、5G涨幅靠前，分别

为3.73%、2.61%和 2.47%。

投资建议：关注AI主线、出海以及一季度复苏板块

（1）短期视角，全球 AI 行业不断变革发展，我国高度重视算力基础设

施建设，政府政策频出，产业趋势确定，持续关注算力基础设施：光器

件光模块（中际旭创、天孚通信等），通信设备（中兴通讯、紫光股份

等），液冷（英维克、申菱环境等）。

（2）中长期视角，出海企业下游需求逐步恢复，新产品技术加速拓展，

建议关注物联网控制器（广和通、拓邦股份等），北斗导航（华测导航

等）；运营商分红比例持续提升，高股息价值凸显，建议关注。

2023年 5月份的重点推荐组合：中国移动、中际旭创、广和通、海格通信、

光迅科技、申菱环境。

风险提示：宏观经济波动风险、数字经济投资建设不及预期、AI发展不及预

期、中美贸易摩擦等外部环境变化。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2024E 2025E 2024E 2025E

600941 中国移动 买入 98.17 21022 6.93 7.62 14.2 12.9

300308 中际旭创 买入 170.58 1370 5.69 7.48 30.0 22.8

300638 广和通 买入 17.01 130 0.99 1.18 17.2 14.4

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测（截至 2024 年 5 月 17 日）
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产业要闻追踪

（1）移动公示 PC 服务器和 AI 服务器集采结果

5 月 13 日和 5 月 15 日，中国移动陆续公示了 2024 年 PC 服务器产品集中采购项

目结果，包括了集采项目 22 个标包中除了标包 10 之外的结果。根据 C114 网测

算，已公示的 21 个标包的总金额约 164.88 亿元（不含税）。

5 月 16 日，中国移动今日公示了 2024 年至 2025 年新型智算中心集采项目采购包

1 的中标结果。根据 C114 网测算，总中标金额约为 191.04 亿元（不含税）。

亮点一：PC 服务期集采订单创历史新高

PC 服务器集采历史规模最大，信创服务器规模近一半。中国移动与今年 2 月 1 日

发布采购与招标网《中国移动 2024 年 PC 服务器产品集中采购招标公告》，共计

22 个标包，预估采购规模约为 26.45 万台（其中标包 21 采购 8000 台）。标包 12、

15、17、19 均为 x86 服务器，采购总数量为 4.48 万台；标包 11、14、16、18、

22 为 Arm 服务器，采购总数量为 7.66 万台；Arm+x86 服务器总采购数约 12.15

万台，占总体比重 47.34%。

图1：中国移动 2024 年 PC服务器集采表格采购信息（1） 图2：中国移动 2024 年 PC 服务器集采表格采购信息（2）

资料来源：运营商采招网，国信证券经济研究所整理 资料来源：运营商采招网，国信证券经济研究所整理

已公示的 21 个标包总中标金额超约 164 亿元(不含税)，共计 19 家中标。从中标

的标包数量上看，中兴通讯中标的标包数量最多，共计中标 11 个标包的部分份额；

其次为新华三和昆仑技术，两家均中标 6 个标包的部分份额；四川虹信和浪潮信

息分别中标 5 个标包的部分份额；长江计算和中科可控分别中标 4 个标包的部分

份额；超聚变中标 3 个标包的部分份额；紫光华山、浪潮计算机、联想和黄河科

技，四家均中标 2个标包的部分份额；其余 7家均中标 1 个标包的部分份额。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

6

图3：中国移动 2024 年 PC服务器产品集采 5月公示结果 图4：中国移动 2024 年 PC 服务器产品集采 3 月公示结果
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资料来源：通信产业网，国信证券经济研究所整理 资料来源：通信产业网，国信证券经济研究所整理

亮点二：AI 服务期集采订单创历史新高

今年 4 月，中国移动启动了《2024-2025 年新型智算中心集采项目》，总规模达

到 8054 台，其中包含 7994 台人工智能服务器及配套产品、60 台白盒交换机，成

为行业内规模最大的一次人工智能服务器集采。

AI 服务器采购总中标金额约为 191.04 亿元（不含税）。昆仑技术、华鲲振宇、

宝德计算机、长江计算等 7家中标，7 家中标人的投标报价相对较平均。

图5：中国移动 2024-2025 年新型智算中心集采项目 图6：中国移动 2024-2025 年新型智算中心集采项目公示结果

资料来源：C114 网，国信证券经济研究所整理 资料来源：C114 网，国信证券经济研究所整理
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（2）OpenAI 和 Google 相继发布新模型

5 月 14 日，OpenAI 公司宣布了其最新研发的 GPT-4o 模型，这是一款突破性的多

模态人工智能，它不仅能够处理文本数据，还能够理解和生成音频与图像。

5 月 15 日，谷歌 I/O 大会在新加坡开幕，两天大会聚焦于人工智能领域的最新

进展和未来趋势。谷公司发布了 22 项全新 AI 功能，包括拥有 2 亿个令牌上

下文窗口的 Gemini 1.5 Pro 语言模型、功能强大的 Veo 视频生成工具和第六

代 TPU 芯片。

亮点一：OpenAI 发布 GPT-4o 模型，可以理解和生成音频与图像

OpenAI 本周在线上举办了“春季更新”活动：推出新旗舰模型“GPT-4o”，以及

在 ChatGPT 中免费提供更多功能。

图7：OpenAI 发布 GPT-4o 模型

资料来源：OpenAI，国信证券经济研究所整理

GPT-4o 可以综合利用语音、文本和视觉信息进行推理，增加了语音功能。

图8：GPT-4o 视觉叙事——邮递员莎莉应用示例 图9：GPT-4o 照片到漫画应用示例
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资料来源：OpenAI，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI，国信证券经济研究所整理

性能方面，根据传统基准测试，GPT-4o 在文本、推理和编码等方面实现了与 GPT-4

Turbo 级别相当的性能，同时在多语言、音频和视觉功能方面的表现分数也创下

了新高。OpenAI 声称，GPT-4o 的多语言能力也会更强，在 50 种不同语言中的

性能都有所提高。在 OpenAI 的 API 中，GPT-4o 的速度是 GPT-4（特别是 GPT-4

Turbo）的两倍，价格为 GPT-4 Turbo 的一半，而且速率限制更高。

图10：文本理解基准测试结果 图11：视觉理解基准测试结果

资料来源：OpenAI，国信证券经济研究所整理 资料来源：OpenAI，国信证券经济研究所整理
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亮点二：Google 2024 I/0 大会吹响全面 AI化号角。

大会的 AI 创新成果主要包括：

 Gemini 1.5 Pro 拥有 2 亿个令牌上下文窗口，能够处理和理解海量信息，

实现更自然和细致的对话和文本生成。它能够理解更复杂的语义和上下文，

并生成更加流畅、自然的文本内容。

 Veo 是一款功能强大的视频生成工具，只需提供文本描述或脚本，即可轻松

创建高质量视频。它利用人工智能技术自动生成视频画面、配音和特效，极

大地提升了视频创作效率，使普通人也能轻松制作专业级的视频。

 TPU v6 是谷歌第六代张量处理单元，性能大幅提升，显著加速 AI 模型训练

和推理速度。它将使人工智能应用的普及和落地更加迅速，推动人工智能技

术在各行各业的广泛应用。

图12：Google I/0 2024 大会发布要点
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资料来源：Google，Fishcoin 官微，国信证券经济研究所整理

生成式 AI 重构核心产品 Google 搜索。全新 Gemini AI 模型支持多模态

（multimodality）和长上下文（long context）的能力及其他关键产品 AI 应用

场景落地：

 多模态：扩展支持 AI Overview、 支持“照片提问”（Ask Photos）、支持

“视频提问”（ASK with Video）

 长上下文：Gemini 1.5 Pro 模型升级后，大幅超越业界支持 100 万 token 长

上下文（long context)，通过订阅 Gemini Advanced 开放支持 35 种语言的

100 万 token 长上下文使用，Gemini 1.5 pro 继续推进支持 200 万 token 长

上下文。此外，发布的轻量化模型 Gemini 1.5 flash 是一个面向端侧 AI 的

模型，同样有 100 万和 200 万 token 的版本，在保持了高性能的同时，速度

更快、延迟更低，同时其成本也低至了 0.35 美元每百万 token。

图13：Gemini 1.5 Pro 与其他大模型对比 图14：Gemini 1.5 结合了多模态和长上下文特点

资料来源：Google，国信证券经济研究所整理 资料来源：Google，国信证券经济研究所整理

强化多模态能力。谷歌对生成媒体工具进行了更新，包括图像，音乐和视频的新

模型，提高质量，安全性和准入控制。推进 Veo（高清视频生成模型）， Imagen3

（高质量的文本生图像模型），音乐 AI 沙盒创建新演示录音等的落地。

全新视频生成模型 Veo 能以文字转视频，可以生成 70 秒以上、1080p 画质的短片，

用户可以自定义各种风格模式。同时，Veo 生成的视频镜头有不错的一致性，人、

动物、物体的移动显得比较真实、自然。预计 Veo 或成为 OpenAI Sora 的强有力

的竞争对手。

谷歌还公布了号称是目前最强大的图像生成模型的 Imagen 3，其能够更好理解文

本，创造出逼真图像，也能根据草图快速生成高分辨率图像。并且，谷歌 Imagen

3 还为图像生成带来了更强的细节表现力。

图15：Google 发布视频生成模型 Veo 图16：Google 发布图片生成模型 Imagen3
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资料来源：Google，国信证券经济研究所整理 资料来源：Google，国信证券经济研究所整理

此外，发布的 Project Astra 是 Google 下一代 AI 助手，可以通过智能手机摄

像头分析世界，并与用户进行对话。Project Astra 支持查看您周围的世界，并

全天提供建议和提示。在演示（下图）中，一名谷歌员工访问了智能手机上的 AI

助手，将其摄像头对准各种物体，并要求双子座识别或提供有关它们的详细信息。

它识别了扬声器上的部件，显示器上显示的代码类型，以及从窗外看谷歌办公室

所在的街区。它还回忆起该员工将眼镜放在哪里。

图17：Astra 功能演示识别扬声器部件 图18：Astra 功能演示识别代码

资料来源：Google，国信证券经济研究所整理 资料来源：Google，国信证券经济研究所整理

发布的 TPUv6（Trillium）芯片，单片峰值计算性能比 TPU v5e 提高了 4.7 倍。

谷歌扩大了矩阵乘法单元（MXU）的大小并提高了时钟速度，Trillium 配备了第

三代 SparseCore，SparseCores 通过卸载来自 TensorCores 的随机和细粒度访问

来加速嵌入繁重的工作负载。Trillium 可以在单个高带宽、低延迟 Pod 中扩展到

多达 256 个 TPU。通过多切片技术和 Titanium 智能处理单元（IPU），Trillium TPU

还可以扩展到数百个 Pod，连接数万个芯片，通过每秒数 PB 的速度互连数据中心

网络。

图19：Google 第六代 TPU Trillium
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资料来源：Google ，国信证券经济研究所整理

AI 赋能谷歌产品：

谷歌致力于将人工智能技术融入其核心产品中，为用户提供更加智能化、个性化

的体验。在 I/O 大会上，谷歌宣布将 AI 整合到 Search、Workspace 和 Android

等产品中：

 Google Search： 人工智能将助力搜索结果更加精准，提供个性化搜索体验，

满足用户的多样化需求。它能够根据用户的搜索历史、浏览记录和个人偏好，

提供更加相关和有用的搜索结果。

 Google Workspace： 人工智能将简化工作流程，自动化重复性任务，并提供

智能建议，提升工作效率。它能够自动完成日程安排、邮件回复、文档翻译

等任务，并根据用户的行为模式提供个性化的工作建议。

 Android：人工智能将融入 Android 操作系统，提供个性化功能和主动协助，

打造更加智能的用户体验。它能够根据用户的使用习惯和环境条件，自动调

整系统设置和提供个性化建议。

其它产业要闻速览

（1）5G

【阿联酋率先启动全国 5G-A 部署】在 SAMENA 领袖峰会中东中亚 5G-A 专场上，阿

拉伯联合酋长国宣布率先启动全国 5G-A 网络部署，以打造“5G-A 之国”。这不

仅从城市到国家大大向前推进了 5G-A 的进度条，亦将促进阿联酋乃至整个中东的

数字化转型和智能化升级。“在相关厂商最新技术的推动下，5G-A 时代即将到来。”

SAMENA 通信委员会首席执行官 Bocar A. BA 在开幕致辞中指出，5G-A 商用将在未

来数月内开启。阿联酋 5G-A 建设呈现出五大特征：首先是更高标准，频谱资源是
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无线产业发展的基石，该国两家运营商均将 300M 大带宽频谱用于 5G，为高效、

低成本建网，以及实现较高的传输速率和容量奠定了基础；其二是更高体验，在

先前的试验和试点中基本实现了 5~10Gbps 的超高速率，并以此为建网基准，让各

种高带宽、交互化、沉浸式业务成为可能；其三是更大规模，阿联酋 5G-A 建设以

城市为单位大规模部署，让更多个人、家庭与行业得以第一时间享受到 5G-A 带来

的改变；其四是更快节奏，计划短时间内完成全国第一阶段部署。最后是更高追

求，致力于持续升级网络体验，共建万兆社会。（资料来源：C114）

【上海铁塔助力全国首条地下市域铁路机场联络线 5G 信号全覆盖】作为信息通

信基础设施建设的国家队和 5G 新基建的主力军，上海铁塔在 5G 新基建、数字赋

能、安全支撑等领域肩负重要使命。为打造上海轨交通信覆盖最优方案，上海铁

塔以最扎实的工作作风，践行“一流企业”的运营理念。在需求统筹的基础上，

上海铁塔坚持资源共享、集约建设，携手三大基础电信运营商低成本、高效率、

优质量地做好 4G/5G 无线网络覆盖。上海铁塔充分发挥信息通信基础设施资源统

筹和专业化运营的优势，通过加强与业主方协调，在所有风井新增民用通信机房，

降低站间距和民用通信机房压力；协调铁路建筑专业预留过轨资源，满足侧式站

台漏缆的安装，确保站台覆盖效果。同时，上海铁塔在施工中采用 4 根泄漏电缆，

以 300 米一个开断为标准，实现区间的连续覆盖。（资料来源：C114）

【5G 异网漫游正式商用】在浙江宁波举行的 2024 世界电信和信息社会日大会上，

中国电信、中国移动、中国联通、中国广电联合宣布启动 5G 异网漫游商用推广。

5G 异网漫游是指当所属运营商无 5G 网络覆盖时，用户可接入其他运营商的 5G 网

络，继续使用 5G 服务。它对减少信号盲区、提升用户体验、加快 5G 网络覆盖，

特别是提高边远地区、农村地区的网络覆盖水平有重要意义。去年 5 月 5G 异网漫

游率先在新疆试商用，现在这一模式将进行商用推广。据悉，商用推广启动后，

相关省份将制定具体推进计划加快落地。工业和信息化部表示，将坚持适度超前

原则持续加强网络基础设施建设，拓展 5G 应用规模，让 5G 网络更好服务社会运

行和百姓生活。（资料来源：C114）

【联发科发布天玑 9300+旗舰 5G AI 移动芯片】联发科正式推出了全新的旗舰 5G

生成式 AI 移动芯片——天玑 9300+，此款芯片在性能上实现了显著提升，并为用

户带来了前所未有的生成式 AI 体验。天玑 9300+是业界首款能够实现更高速

Llama2 7B 端侧运行以及首款实现生成式 AI 端侧双 LORA 融合的芯片。同时，它

还支持 Al 框架 ExecuTorch，显示出联发科在 AI 技术领域的深厚实力。从技术规

格上看，天玑 9300+是基于台积电第三代 4nm 工艺精心打造而成，它采用了全大

核 CPU 架构，包含 4 个至高频率可达 3.4 GHz 的 Cortex-X4 超大核和 4 个主

频为 2.0GHz 的 Cortex-A720 大核，为用户提供强大的运算能力。在图形处理方

面，天玑 9300+配备了 Arm Immortalis-G720 MP12 GPU，并支持硬件级光线追踪

技术，能带来游戏主机级别的全局光照效果，为用户提供了更为逼真的游戏体验。

（资料来源：联发科）

（2）AI 算力

【中国移动 AI 服务器集采落地：昆仑技术、华鲲振宇等 7 家厂商入围】5 月 16

日中国移动公示了2024年至2025年新型智算中心集采项目采购包1的中标结果，
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昆仑技术、华鲲振宇、宝德计算机、长江计算等 7家中标。采购包 2 采购失败，

重新招标。从采购包 1 的中标情况看，采购包 1 的总中标金额约为 191.04 亿元（不

含税）。7 家中标人的投标报价相对较平均，其中，前三名中标人的投标报价差

额仅为几百元。投标报价最高的为百信，其获得第四名；长江计算和神州鲲泰报

价相差千元，分别获得第五、第六名；湘江鲲鹏报价相对最低，获得第七名。（资

料来源：中国移动）

【烽火通信完成业内首次基于空芯光纤 S+C+L 超 270T 大容量实时传输系统验证】

5 月 17 日，烽火通信联合鹏城实验室、中国信科集团光通信系统和网络全国重点

实验室、国家信息光电子创新中心及武汉飞思灵微电子技术有限公司，在中国光

谷·光电子信息产业创新发展大会发布了基于空芯光纤的超大容量实时传输系统，

实现了 19.65Thz 超宽带 S+C+L 波段实时传输，单纤双向同波长传输最大传输容量

超 270Tbit/s，单波速率最高达 1.2Tbit/s。该次传输实验的成功，不仅再次实现

大容量光纤传输系统的创新突破，同时对空芯光纤的低损耗、超低非线性及超低

背向散射等特性进行了验证，为未来 800G 和 T bit+系统与空芯光纤的结合提供

了切实的理论基础和可行的实践依据。（资料来源：烽火通信）

【阿博隆推出多芯光纤连接器测试设备 助力 AI 发展新势力】近期，阿博隆重点

推出多芯光纤连接器测试设备，本设备是“MT”，“MT 光纤组件”“MPO"“FA",

“VG”的测试装置。通过其独创的图像处理技术、与激光外差干涉仪以高速和高

精度进行间距、形状测试。多芯光纤连接器测试设备在电子制造和通信行业中具

有广泛的应用前景和重要的作用。随着技术的不断发展和市场的不断变化，未来

多芯光纤连接器在自动化和智能化，高精度和高可靠性以及模块化和可定制化，

绿色环保和节能降耗等方面将继续保持创新和良好的发展态势。（资料来源：阿

博隆）

（3）物联网

【我国首个“5G 轻量化”行业标准送审稿审查通过】中国通信标准化协会无线通

信技术工作委员会移动通信无线工作组（TC5WG9）在北京召开第 130 次会议。会

议审查通过了我国首个 5G 轻量化（RedCap）行业标准——《5G 数字蜂窝移动通

信网 轻量化（RedCap）终端设备技术要求（第一阶段）》，同批审查通过的还有

纳入了轻量化功能的《5G 数字蜂窝移动通信网 6GHz 以下频段基站设备技术要求

（第三阶段）》。这两项标准由中国信通院与运营商共同牵头，国内外基站、终

端、芯片和模组等企业广泛参与制定，规定了 5G RedCap 终端设备、支持 RedCap

的基站设备等的功能、性能、接口等要求，将为我国 5G RedCap 终端的设备研发

和网络的升级部署提供依据。5G RedCap 系列行标的制定是落实工信部《关于推

进 5G 轻量化（RedCap）技术演进和应用创新发展的通知》和《关于开展 2024 年

度 5G 轻量化（RedCap）贯通行动的通知》的具体举措，将对推动 RedCap 技术在

我国的发展起到积极作用，有力支撑 5G 应用规模化发展。会议还讨论了 5G RedCap

基站和终端设备的测试方法、5G 家庭基站设备和家庭基站网关设备技术要求和测

试方法、5G 轻量化通用模组技术要求等行标项目。除标准项目外，会议还讨论了

多个研究报告，其中“5G 与 AI 融合的无线数据集建立方法研究”“5G 小数据包

传输研究” “面向扩展现实和云游戏的 5G 无线网增强技术研究” “5G NR QoE

关键技术研究”和“面向无人机系统的 5G 无线网增强技术研究”等五项研究课题

通过结题。（资料来源：TC5WG9）
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【移远通信携手 MediaTek 推出 Rx255G 系列 RedCap 模组】移远通信宣布即将推

出 Rx255G 系列 5G RedCap 模组。Rx255G 系列模组所搭载的 MediaTek T300 系列

5G RedCap 平台，具备 MediaTek 的 5G RedCap UltraSave 功能，其功耗比现有的

4G IoT 调制解调器降低 60%，与 5G 增强移动宽带（eMBB）调制解调器相比，功耗

降低 70%，且在启用 R17 节能功能时，将额外节省 10%的功耗。（资料来源：移远

通信）

（4）IDC 及云计算

【发改委：对数据中心等重点行业能效水平进行全面摸排】国家发展改革委办公

厅针对能源领域的高效利用与可持续发展，发布了关于深入开展重点用能单位能

效诊断的重要通知。这一通知的发布，旨在进一步推动节能降碳工作的深入开展，

为构建绿色低碳的能源体系奠定坚实基础。通知中明确提到，国家将对数据中心

等重点用能单位进行全面的能效诊断，以识别能源使用中的不足，并提出改进措

施。这一措施预计将显著提高数据中心的能源使用效率，减少能源浪费，同时促

进绿色低碳技术的应用。摸排重点领域和行业能效水平。对标能耗限额强制性国

家标准和《工业重点领域能效标杆水平和基准水平（2023 年版）》《煤炭清洁高

效利用重点领域标杆和基准水平（2022 年版）》《公共建筑节能设计标准》《公

共机构能耗定额标准》等标准及政策要求，摸排本地区工业、建筑、交通、公共

机构等重点领域，以及钢铁、有色、建材、石化、化工、数据中心等重点行业能

效水平，查找能源利用薄弱环节和突出问题。（资料来源：发改委）

【又一 140 亿智算项目落地黑龙江】5 月 11 日，鸡西市政府与海南怡和中能实业

投资有限公司在专家中心举行了“智能算力+”项目的签约仪式，标志着一项总投

资高达 140 亿元人民币的超大规模智算项目正式落户鸡西。其中，智算中心项目

投资为 50 亿元人民币，占地约 100 亩，算力建设规模将不低于 5000P，将用于智

能大模型训练、推理及算法开发、云服务、数字孪生、智慧城市、矿山安全等应

用服务。“智能算力+”项目计划新建的智能算力产业园将包括算法开发及云服务

中心等，是鸡西市在新质生产力发展上的重要一步，也是对国家加快培育和发展

新质生产力重大部署的积极响应。（资料来源：IDC 圈）

【Top500 新超算榜：Frontier 蝉联榜首，第 2 名 Aurora 算力破 E】5 月 14 日消

息，新一期的 Top500 超级计算机榜于日前发布。Frontier 再次蝉联第 1，Aurora

依旧排名第 2，但其算力突破了百亿亿次（EFlop/s）级，前两名也是榜单中唯 2

的 E 级超算，不过 Aurora 装机功率也大幅提升。前 10 后半段排名变化较大，瑞

士国家超级计算机中心的 Alps 空降为第 6。根据榜单，1 至 5 名排名未发生变化，

Frontier 在算力上有所提高，从 1.1941.206 EFlop/s 升为 1.206 EFlop/s，装

机功率也略有提高，从 22.703MW 升为 22.786 MW。Aurora 的算力则有了大幅提高，

从 585.34 PFlop/s 增至 1012 PFlop/s（成绩基于 87% 系统规模）。不过 Aurora

的装机功率也从 24.687 MW 提升到 38.698 MW，在前 10 里已披露的装机功率中最

高。（资料来源：国际超算大会）

（5）北斗与卫星互联网

【中国电信在香港首发手机直连卫星业务】5 月 8 日，中国电信在香港举办手机
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直连卫星业务落地发布会，正式宣告以天通卫星系统为依托的手机直连卫星业务

落地香港，并将以此为新起点，同步开启天通卫星移动系统国际化运营新征程。

此次发布会以“手机时刻在线，通信永不失联”为主题，来自工业和信息化部、

香港投资推广署、本地电信运营商的代表，以及多个国家和地区的卫星产业链合

作伙伴出席发布会。（资料来源：中国电信）

【马斯克星舰（IFT-4）5 月发射】马斯克正在准备星舰飞船的第四次发射，并且

表示最快将会在 5 月进行！并在 4 月 20 日当天于德州 SpaceX 星舰基地现场员工

大会上发布了最新演讲。IFT-4 计划几乎复制 IFT-3 的飞行轨迹，具有相似的飞

行路径和在印度洋上空的再入大气层。IFT-3 没有实现的一个重要目标是在太空

中重新启动猛禽发动机，所以这是这次飞行中值得关注的事情。另一个值得关注

的项目是助推器返回发射场附近墨西哥湾的情况。在 IFT-3 上，助推器 10 号在飞

行的最后时刻遇到控制问题之前完成了大部分的降落。在超重型助推器返回地球

的过程中，最初有 13 个发动机启动，使飞行器减速。在最后的下降和着陆过程中，

只有三个引擎会点火。对于 IFT-4，助推器 11 号计划返回墨西哥湾的“虚拟塔”，

测试在发射塔及其“筷子”臂可及范围内飞行的整个过程，而不会危及实际的塔

或 Starbase 的发射基础设施。如果这次（IFT-4）测试效果足够好，今年夏天星

舰飞船第五次试飞时，可能会在星基地轨道发射塔进行实际的捕捉尝试。（资料

来源：SpaceX）

（6）其他

【中俄在信息通信技术领域开展互利合作】5月 16 日，中国和俄罗斯发布《中华

人民共和国和俄罗斯联邦在两国建交 75 周年之际关于深化新时代全面战略协作

伙伴关系的联合声明联合声明》（以下称《声明》），《声明》指出，中俄双方

在信息通信技术领域开展互利合作，双方高度重视人工智能问题，重申在维护信

息通信技术领域安全问题上的一致立场。《声明》指出，在信息通信技术领域开

展互利合作，包括人工智能、通信、软件、物联网、开源、网络和数据安全、电

子游戏、无线电频率协调、职业教育和专业科学研究。《声明》表示，双方高度

重视人工智能问题，愿就人工智能的发展、安全和治理加强交流与合作。俄方欢

迎中方提出《全球人工智能治理倡议》，中方欢迎俄方在人工智能领域提出治理

准则。双方同意建立并用好定期磋商机制加强人工智能和开源技术合作，在国际

平台上审议人工智能监管问题时协调立场，支持对方举办的人工智能相关国际会

议。（资料来源：央视新闻）

行业重点数据跟踪

三大运营商 5G 业务渗透率持续提升。据工信部数据，截至 2024 年 3 月末，三家

基础电信企业的移动电话用户总数达 17.55 亿户，比上年末净增 1124 万户。其中，

5G移动电话用户达8.74亿户，比上年末净增5157万户，占移动电话用户的49.8%。

具体来看：

（1）中国移动：截至 2024 年 3 月，公司移动用户数约 9.96 亿户，其中，5G 套

餐用户数 7.99 亿户，渗透率达到 80.2%。

（2）中国电信：截至 2024 年 3 月，公司移动用户数约 4.12 亿户，其中，5G 套

餐用户数 3.29 亿户，渗透率达到 79.9%。
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（3）中国联通：截至 2024 年 3 月，公司“大联接”用户累计到达数 10.28 亿户，

其中，5G 套餐用户累计到达数为 2.69 亿户。

图20：移动电话用户数（亿户）及 5G 渗透率 图21：三大运营商 5G 套餐客户数（万户）

资料来源：工信部，国信证券经济研究所整理 资料来源：运营商官网，国信证券经济研究所整理

固定宽带接入用户规模稳步增长，千兆用户持续扩大。截至 2024 年 3 月末，三家

基础电信企业的固定互联网宽带接入用户总数约 6.47 亿户，比上年末净增 1089

万户。其中，100Mbps 及以上接入速率的固定互联网宽带接入用户达 6.12 亿户，

占总用户数的 94.5%；1000Mbps 及以上接入速率的固定互联网宽带接入用户达

1.77 亿户，比上年末净增 1410 万户，占总用户数的 27.4%。

图22：我国千兆宽带接入用户情况（万户，%）

资料来源：工信部，国信证券经济研究所整理

千兆宽带网络持续建设，5G 基站建设平稳推进。截至 2024 年 3 月末，全国互联

网宽带接入端口数量达 11.53 亿个，比上年末净增 1732 万个；其中，光纤接入

（FTTH/O）端口达到 11.13 亿个，占互联网宽带接入端口的 96.5%；具备千兆网

络服务能力的 10G PON 端口数达 2456 万个，比上年末净增 153.6 万个。

截至 2024 年 3 月末，5G 基站总数达 364.7 万个，占移动基站总数的 30.6%。

图23：10G PON 端口数（万个） 图24：国内已建成 5G 基建数（左）及净增加（右）
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资料来源：工信部，国信证券经济研究所整理 资料来源：工信部，国信证券经济研究所整理

国内云厂商资本开支同比提升。根据 BAT 三大云厂商数据，整体来看，23Q4 BAT

资本开支合计 200.4 亿元（同比+50%，环比+28%）。其中：阿里巴巴 23Q4 资本开

支 88.6 亿元（同比+53%）；腾讯 23Q4 资本开支 75.2 亿元（同比+33%）百度 23Q4

资本开支 36.6 亿元（同比+90%）。

图25：国内三大云厂商资本开支（百万元）

资料来源：各公司财报，国信证券经济研究所整理

海外云厂商资本开支环比回升。2024 年一季度，海外云厂资本开支（非净额口径）

合计 466.6 亿美元（同比+37%，环比+7%）。其中：

 亚马逊（Amazon） 24Q1 资本开支 139.4 亿美元（同比+7%，环比+4%）；

 微软（Microsoft） 24Q1 资本开支 140.0 亿美元（同比+79%，环比+22%）；

 谷歌（Google）24Q1 资本开支 120.1 亿美元（同比+91%，环比+9%）；

 Meta（Facebook） 24Q1 资本开支 67.2 亿美元（同比-2%，环比-12%）。

图26：海外云厂资本开支（百万美元） 图27：海外云厂资本开支 yoy（%）
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资料来源：各公司财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：各公司财报，国信证券经济研究所整理

信骅 4 月营收同环比回升。2024 年 4 月，服务器芯片厂商信骅实现营收 4.16 亿

新台币（同比+82.4%，环比+15.8%）。

图28：信骅月度营收及同比增速（百万新台币，%）

资料来源：公司官网，国信证券经济研究所整理
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板块行情回顾

（1）板块市场表现回顾

本周通信（申万）指数上涨 1.05%，沪深 300 指数上涨 0.36%，板块表现强于大市，

相对收益 0.69%，在申万一级行业中排名第 19 名。

图29：本周通信行业指数走势（%） 图30：申万各一级行业本周涨跌幅（%）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240517 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240517

（2）各细分板块涨跌幅及涨幅居前个股

在我们构建的通信股票池里有 178 家公司（不包含三大运营商），本周平均涨跌

幅为 0.52%，各细分领域中，专网、企业数字化、5G、IDC、光器件光模块分别上

涨 3.7%、26%、2.5%、1.3%和 1.0%。

图31：通信行业各细分板块分类 图32：细分板块本周涨跌幅（%）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240517 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240517

从个股表现来看，本周涨幅前十的个股为：华脉科技（20.9%）、兆龙互连（17.0%）、
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广哈通信（13.1%）、淳中科技（12.2%）、奥飞数据（11.8%）、吴通控股（10.3%）、

移远通信（8.1%）、紫光股份（7.6%）、鼎通科技（7.5%）和中颖电子（6.1%）。

图33：通信行业本周涨跌幅前后十名

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240517
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上市公司公告

（1）本周行业公司公告

表1：本周通信行业公司动态

子版块 公司名称 公告内容 公告日期

5G 欣天科技

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 191,700,600 股为基数，向全体股
东每 10 股派 1.000000 元人民币现金（含税；扣税后，通过 QFII、RQFII 以及持有首发前限售
股的个人和证券投资基金每 10 股派 0.900000 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限
售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不扣缴个人所得税，待个人转让股
票时，根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的
证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金
份额部分实行差别化税率征收）。

5月 13日

国脉科技

公司发布 2023 年度分红派息实施公告，以公司现有总股本剔除已回购股份 15,536,659 股后的
991,963,341 股为基数，向全体股东每 10股派发现金 0.5 元人民币（含税；扣税后，通过深股
通持有股份的香港市场投资者、QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每
10股派 0.45 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差
别化税率征收，公司暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额；
持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资
者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收），不送
红股，不以公积金转增资本。

5月 16日

神宇股份

公司发布股票交易异常波动公告，公司交易价格在 2024 年 5 月 16日、2024 年 5 月 17日连续 2
个交易日内日收盘价格涨幅偏离值累计超过 30%。根据深圳证券交易所相关规定，属于股票交易
异常波动情形。近期公司股票价格涨幅较大，换手率较高，存在市场情绪过热的情形，可能存
在非理性炒作，公司敬请广大投资者注意二级市场交易风险，理性决策，审慎投资。

5月 17日

IDC 网宿科技

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 2,440,774,490 股扣减不参与利润
分配的回购专户中的股份 17,042,790 股，即 2,423,731,700 股为基数，向全体股东每 10 股派
2.500000 元人民币现金（含税；扣税后，通过深股通持有股份的香港市场投资者、QFII、RQFII
以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每 10 股派 2.250000 元；持有首发后限售股、股
权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不扣缴个人所
得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股权激励限售
股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对
内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收）。

5月 16日

奥飞数据

公司发布关于回购公司股份实施进展暨回购完成的公告，截至 2024 年 5 月 16 日，公司通过股
份回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购公司股份 5,090,000 股，占公司目前总股本
的 0.53%。最高成交价为人民币 12.06 元/股，最低成交价为人民币 6.67 元/股，成交总金额为
人民币 50,038,717.47 元（不含交易费用）。本次回购股份符合相关法律、法规、规范性文件
及公司股份回购方案的规定。

5月 17日

英维克

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 568,901,593 股为基数，向全体股
东每 10股派 2.000000 元人民币现金（含税；扣税后，通过深股通持有股份的香港市场投资者、
QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每 10 股派 1.800000 元；持有首发后
限售股、股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不
扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股
权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按
10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收），同时，以资本公积金向全体
股东每 10 股转增 3.000000 股。

5月 18日

光器件光模块 仕佳光子

公司发布关于股份回购实施结果暨股份变动的公告，截至本公告披露日，公司已完成回购，实
际回购公司股份 1,816,000 股,占公司总股本 458,802,328 股的比例为 0.3958%，回购成交的最
高价为 12.78 元/股，最低价为 9.26 元/股，回购均价为 11.01 元/股，支付的资金总额为人民
币 19,994,880.73（不含交易费用）。

5月 15日

工业互联网 三旺通信

公司发布关于调整 2023 年度利润分配现金分红总额及资本公积金转增股本总额的公告，自公司
2023 年度利润分配及资本公积金转增股本方案披露之日起至本公告披露日，公司完成了 2022
年限制性股票激励计划首次授予部分第二类限制性股票第一个归属期的股份登记工作，股本总
数由 75,126,051 股增加至 75,240,070 股，扣减公司回购专用证券账户的股份 686,331 股后，
公司实际参与利润分配的股本总数为 74,553,739 股。公司按照维持每股现金分红以及每股转增
比例不变的原则，对2023年度利润分配现金分红总额及资本公积金转增股本总额进行相应调整。

5月 14日

可视化 迪普科技

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 643,829,039 股剔除已回购股份
11,151,804股后的632,677,235股为基数,向全体股东每10股派0.800000元人民币现金（含税；
扣税后，通过深股通持有股份的香港市场投资者、QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和
证券投资基金每 10 股派 0.720000 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的
个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据
其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基
金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实
行差别化税率征收）。

5月 15日

物联网 远望谷

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 739,757,400 股为基数，向全体股
东每 10股派 0.180000 元人民币现金（含税；扣税后，通过深股通持有股份的香港市场投资者、
QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每 10 股派 0.162000 元；持有首发后
限售股、股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不
扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股
权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按
10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收）。

5月 14日

金卡智能 公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本剔除已回购股份 6,826,300 股后的 5月 14日
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413,976,013 股为基数，向全体股东每 10股派 5.000000 元人民币现金（含税；扣税后，通过深
股通持有股份的香港市场投资者、QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每
10股派 4.500000 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实
行差别化税率征收，本公司暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应
纳税额；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对
香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征
收）

瑞芯微

公司发布股东减持股份计划公告，黄旭先生拟通过集中竞价和/或大宗交易方式减持公司股份合
计不超过 4,180,000 股，即不超过公司总股本的 1.00%。其中：以集中竞价交易方式减持的，将
在本减持计划公告披露之日起 15个交易日后的 3个月内进行；以大宗交易方式减持的，将在本
减持计划公告披露之日起 3个交易日后的 3个月内进行。

5月 15日

三川智慧

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 1,040,033,262 股为基数，向全体
股东每 10 股派 0.500000 元人民币现金（含税；扣税后，通过深股通持有股份的香港市场投资
者、QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投资基金每 10 股派 0.450000 元；持有首
发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司
暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、
股权激励限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分
按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收）。

5月 16日

新天科技

公司发布 2023 年年度权益分派实施公告，以股份总数 1,169,801,516 股扣除回购股份
33,123,175 股后的股份总数 1,136,678,341 股为基数向全体股东每 10 股派发现金红利 0.7 元
（含税），共计派发现金股利 79,567,483.87 元。扣税后，QFII、RQFII 以及持有首发前限售股
的个人和证券投资基金每 10 股派 0.63 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通
股的个人股息红利税实行差别化税率征收，本公司暂不扣缴个人所得税，待个人转让股票时，
根据其持股期限计算应纳税额；持有首发后限售股、股权激励限售股及无限售流通股的证券投
资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按 10%征收，对内地投资者持有基金份额部
分实行差别化税率征收）。

5月 16日

专网 烽火电子

公司发布回购报告书，拟使用自有资金以集中竞价交易方式回购公司部分股份，回购资金总额
不低于人民币 480 万元（含），不超过人民币 960 万元（含），回购价格不超过人民币 11.59
元/股（含本数），本次回购股份将用于注销以减少公司注册资本。本次回购股份的实施期限为
自股东大会审议通过回购股份方案之日起 12 个月内。具体回购股份的金额和数量以回购结束时
实际回购的金额和股份数量为准。

5月 14日

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理，截至 20240518

（2）本周新股动态

【瑞迪智驱首次公开发行股票并在创业板上市发行公告】公司是一家致力于自动

化设备传动与制动系统关键零部件研发、生产与销售的高新技术企业。公司产品

包括精密传动件、电磁制动器和谐波减速机等，广泛应用于数控机床、机器人、

电梯等领域。公司依靠突出的技术研发优势、产品质量优势和快速响应的服务优

势，获得了客户的高度认可。瑞迪智驱首次公开发行 13,779,518 股人民币普通股

（A 股）并在创业板上市（以下简称“本次发行”）的申请已经深交所创业板上

市委员会审议通过，并已经中国证监会证监许可[2024]231 号文同意注册。本次

发行的保荐人（主承销商）为国金证券股份有限公司。发行人股票简称为“瑞迪

智驱”，股票代码为“301596”，该代码同时用于本次发行的网上申购。本次发

行的股票拟在深交所创业板上市。根据《国民经济行业分类》（GB/T 4754-2017），

瑞迪智驱所属行业为“C34 通用设备制造业”。（资料来源：瑞迪智驱）
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投资建议：关注 AI 主线、出海以及一季度复

苏板块

（1）短期视角，全球 AI 行业不断变革发展，我国高度重视算力基础设施建设，

政府政策频出，产业趋势确定，持续关注算力基础设施：光器件光模块（中际旭

创、天孚通信等），通信设备（中兴通讯、紫光股份等），液冷（英维克、申菱

环境等）。

（2）中长期视角，出海企业下游需求逐步恢复，新产品技术加速拓展，建议关注

物联网控制器（广和通、拓邦股份等），北斗导航（华测导航等）；运营商分红

比例持续提升，高股息价值凸显，建议关注三大运营商。

2023 年 5 月份的重点推荐组合：中国移动、中际旭创、广和通、海格通信、光迅

科技、申菱环境。

表2：重点公司盈利预测及估值

公司 公司 投资 收盘价 EPS PE PB

代码 名称 评级 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 2024E

300628.SZ 亿联网络 买入 37.74 1.63 1.89 2.24 23.2 20.0 16.8 5.0

603236.SH 移远通信 买入 47.68 0.32 2.61 3.46 149.0 18.3 13.8 2.9

300638.SZ 广和通 买入 17.01 0.78 0.99 1.18 21.8 17.2 14.4 3.5

002139.SZ 拓邦股份 买入 10.18 0.48 0.65 0.79 21.2 15.7 12.9 1.8

603893.SH 瑞芯微 增持 54.95 0.36 0.89 1.43 152.6 61.7 38.4 6.8

688800.SH 瑞可达 增持 31.56 3.05 4.29 4.29 10.4 7.4 7.4 2.3

300627.SZ 华测导航 买入 30.41 0.86 1.09 1.37 35.4 27.9 22.2 4.8

300308.SZ 中际旭创 买入 170.58 2.60 5.69 7.48 65.6 30.0 22.8 7.2

300394.SZ 天孚通信 买入 142.50 1.78 3.19 4.16 80.1 44.7 34.3 13.1

300620.SZ 光库科技 增持 42.23 0.41 0.51 0.66 103.0 82.8 64.0 5.7

688167.SH 炬光科技 增持 66.15 1.01 1.43 1.89 65.5 46.3 35.0 2.4

000063.SZ 中兴通讯 买入 28.35 2.00 2.18 2.34 14.2 13.0 12.1 1.8

300442.SZ 润泽科技 增持 27.23 1.05 1.37 2.08 25.9 19.9 13.1 4.7

301018.SZ 申菱环境 买入 22.38 0.90 1.18 1.50 24.9 18.9 14.9 2.3

002837.SZ 英维克 增持 32.23 0.68 0.92 1.20 47.4 35.0 26.9 6.2

000938.SZ 紫光股份 买入 21.96 0.86 1.04 1.24 25.5 21.1 17.7 1.7

301165.SZ 锐捷网络 增持 34.58 1.31 1.68 2.08 26.4 20.6 16.6 4.2

301191.SZ 菲菱科思 买入 76.91 3.25 3.83 4.48 23.7 20.1 17.2 2.8

600522.SH 中天科技 买入 14.77 1.07 1.17 1.39 13.8 12.6 10.6 1.4

600487.SH 亨通光电 买入 15.00 1.08 1.32 1.49 14.0 11.4 10.1 1.3

600941.SH 中国移动 买入 98.17 6.36 6.93 7.62 15.4 14.2 12.9 1.5

601728.SH 中国电信 买入 5.89 0.34 0.37 0.41 17.3 15.9 14.4 1.2

600050.SH 中国联通 买入 4.64 0.26 0.29 0.32 17.8 16.0 14.5 0.9

688618.SH 三旺通信 买入 43.63 1.69 2.55 3.67 25.8 17.1 11.9 3.3

002281.SZ 光迅科技 增持 35.31 1.99 2.54 3.24 17.7 13.9 10.9 3.1

688375.SH 国博电子 增持 75.53 1.50 1.96 2.54 50.4 38.5 29.7 4.6

001270.SZ 铖昌科技 无评级 39.42 1.19 1.63 2.21 33.1 24.2 17.8 5.1

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理（2024 年 5 月 17 日）
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风险提示

AI 发展不及预期、运营商等资本开支建设不及预期、中美贸易摩擦等外部环境变

化
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