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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周（11.25-11.29）沪深 300 指数上涨 1.32%，申万通信行业指数上

涨 0.85%，落后于指数 0.46pct，在申万一级行业中排名第 24位。本周

建议关注卫星互联网产业、5G 建设及应用以及绿色智算中心建设带来

的投资机会。上周，工信部发布 2024 年前 10 个月通信业经济运行情

况，通信业整体运行平稳。此外，工信部等十二部门联合印发《5G规模

化应用“扬帆”行动升级方案》，旨在持续增强 5G规模应用，建议关注

5G 建设和规模化应用加速落地所带来的投资机遇；中国人民银行等七

部门联合印发《推动数字金融高质量发展行动方案》，建议关注金融行

业数据要素的价值释放及绿色智能金融数据中心的建设需求；卫星互联

网方面，《北斗卫星导航系统 2035 年前发展规划》提出分阶段建设规

划，随着北斗综合性能的逐步提高，北斗规模化应用有望加速推进；我

国首个商业航天发射场双“首发”成功，彰显我国完成了星箭制造、商

业发射场测试发射以及卫星数据应用服务的商业航天全产业链闭环，有

望为我国空间基础设施建设提供强有力的发射保障；国际方面，FCC批

准 Starlink提供卫星直连手机服务。随着卫星互联网产业事件密集落

地，全球卫星互联网产业的发展进程有望提速，建议关注卫星互联网运

营、终端应用、载荷等产业链核心环节。中长期看，建议关注 AI算力

产业链、数字化应用及 5G/6G 发展建设、卫星通信产业链的投资机会。 

投资要点： 

部分产业动态：（1）通信业：工信部发布2024年前10个月通信业经济运

行情况。（2）5G：11月25日，工信部等十二部门发布关于印发《5G规模

化应用“扬帆”行动升级方案》的通知。（3）低空经济：11月27日，中

国低空经济联盟发布《低空经济发展趋势报告》。（4）数据要素：11月

27日，中国人民银行等七部门联合印发《推动数字金融高质量发展行动

方案》。（5）卫星互联网：11月28日，中国卫星导航系统管理办公室发

布《北斗卫星导航系统2035年前发展规划》。（6）卫星互联网：11月29

日消息，FCC批准Starlink提供卫星直连手机服务。（7）卫星互联网：

11月30日，我国海南商业航天发射场双“首发”任务取得圆满成功。 

行业关注度下降，行业估值低于历史中枢：上周5个交易日申万通信行

业成交额3226.88亿元，平均每日成交645.38亿元，日均交易额较前一

个交易周下跌13.35%。从估值情况来看，SW通信行业PE（TTM）当前为

19.78倍，低于2016年至今的历史均值34.01倍。 

上周通信板块超半个股上涨：134只个股中，101只个股上涨，29只个股

下跌，上涨个股数占比75.37%。 

风险因素：中美科技摩擦对行业造成的不确定性风险；6G 建设发展不

及预期；人工智能产业发展不及预期；数字化产业建设不及预期。    
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1    核心观点及投资建议 

1.1  核心观点 

本周建议关注卫星互联网产业、5G建设及应用以及绿色智算中心建设带来的投资机

会。上周，工信部发布2024年前10个月通信业经济运行情况，通信业整体运行平稳。

此外，工信部等十二部门联合发布《5G规模化应用“扬帆”行动升级方案》，旨在持

续增强5G规模应用，建议关注5G建设和规模化应用加速落地所带来的投资机遇；中国

人民银行等七部门联合印发《推动数字金融高质量发展行动方案》，建议关注金融行

业数据要素的价值释放及绿色智能金融数据中心的建设需求；卫星互联网方面，《北

斗卫星导航系统2035年前发展规划》提出分阶段建设规划，随着北斗综合性能的逐步

提高，北斗规模化应用有望加速推进；我国首个商业航天发射场双“首发”成功，彰

显我国完成了星箭制造、商业发射场测试发射以及卫星数据应用服务的商业航天全

产业链闭环，有望为我国空间基础设施建设提供强有力的发射保障；国际方面，FCC

批准Starlink提供卫星直连手机服务。随着卫星互联网产业事件密集落地，全球卫星

互联网产业的发展进程有望提速，建议关注卫星互联网运营、终端应用、载荷等产业

链核心环节。 

1.2  投资建议 

中长期看，建议关注AI算力产业链、数字化应用及6G发展及建设、卫星通信产业链的

投资机会。 

1、AI算力产业链 

1）人工智能大模型带来的算力升级，建议关注服务器、数据中心、光模块等产业的

需求提振； 

2）政策加强算力与电力协同，提升智能化、数字化在电力产业的应用。建议关注智

能电网建设、电力产业数字化水平的提升、虚拟电厂等创新应用的建设以及数据中心

绿色低碳化改造带来的投资机会； 

3）政策明确数据中心的集约化、高密化、低碳化发展方向，同时对能效水效提出更

高要求，并鼓励液冷等节能技术装备和人工智能等创新技术的应用。建议关注存量数

据中心的低碳化改造、液冷等节能技术装备的渗透率及需求提升以及人工智能等创

新技术在数据中心运维等环节的应用； 

2、数字化应用及6G发展及建设 

1）运营商数字化业务及云服务业务已经成为新的增长驱动力； 

2）可信数据空间是基于共识规则，联接多方主体，实现数据资源共享共用的数据流

通利用基础设施，是数据要素价值共创的应用生态，是支撑构建全国一体化数据市场

的重要载体。政策加强数据要素基础设施建设，构建全国一体化数据市场。建议关注：

数据隐私安全体系的构建；交通、医疗等城市规划治理场景下公共数据要素价值的加

速释放；掌握智能合约、数据标识等关键核心技术的优质企业； 

3）《广东省加快推动光芯片产业创新发展行动方案（2024—2030年）》有望推动建设

光芯片产业创新高地，补全补强广东省数字经济产业链。建议关注：广东光芯片产业

推动数字经济产业加速发展带来的投资机遇；高端光芯片等关键核心技术逐步实现

国产替代，推进产业链供应链自主可控带来的投资机遇； 
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3、卫星通信 

行业政策加码推动低空经济、卫星互联网、车载通信细分领域发展。 

2    产业动态 

2.1  通信业：工信部发布 2024 年前 10个月通信业经济运行情况 

11月27日，工信部发布2024年前10个月通信业经济运行情况。前10个月，通信业整体

运行平稳。电信业务收入保持正增长，新兴业务持续发挥拉动作用；5G、千兆光网、

物联网等网络基础设施建设稳步推进，连接用户规模持续扩大，移动互联网接入流量

较快增长。其中，电信业务量收保持稳步增长。前10个月，电信业务收入累计完成

14535亿元，同比增长2.6%。按照上年不变价计算的电信业务总量同比增长10.4%；固

定互联网宽带业务收入平稳增长。前10个月，三家基础电信企业完成互联网宽带业务

收入2279亿元，同比增长4.3%，占电信业务收入的15.7%，占比较前三季度提升0.1个

百分点，拉动电信业务收入增长0.7个百分点；移动数据流量业务收入小幅下滑。前

10个月，三家基础电信企业完成移动数据流量业务收入5343亿元，同比下降1.3%，占

电信业务收入的36.8%，占比与前三季度持平；新兴业务收入较快增长。三家基础电

信企业积极发展IPTV、互联网数据中心、大数据、云计算、物联网等新兴业务，前10

个月共完成业务收入3583亿元，同比增长8.9%，占电信业务收入的24.7%，拉动电信

业务收入增长2.1个百分点。其中云计算和大数据收入分别同比增长8.5%和52.5%，物

联网业务收入同比增长13.2%；移动语音业务收入持续回落。前10个月，三家基础电

信企业完成固定语音和移动语音业务收入160.9亿元和905.5亿元，同比分别增长1.1%

和下降5.6%，共占电信业务收入的7.3%，占比同比回落0.4个百分点。(资料来源：工

业和信息化部) 

2.2  5G：工信部等十二部门联合印发《5G规模化应用“扬帆”行动升级方

案》 

11月25日，工信部等十二部门联合印发《5G规模化应用“扬帆”行动升级方案》。《方

案》指出，到2027年底，构建形成“能力普适、应用普及、赋能普惠”的发展格局，

全面实现5G规模化应用。在5G规模赋能方面，5G个人用户普及率超85%，5G网络接入

流量占比超75%，5G新消费新体验不断丰富。面向工厂、医院、景区等重点行业领域

打造一批5G应用领航者，带动行业数字化转型升级。5G物联网终端连接数超1亿，大

中型工业企业5G应用渗透率达45%；5G产业供给方面，5G-A国际标准参与度持续深化，

5G国内行业标准体系加快完善，5G融合应用标准超150项。5G融合应用产业体系不断

健全，5G与数字技术融合持续深入，芯片模组、行业终端、虚拟专网、共性能力平台

等关键环节供给能力升级，打造形成超1000款创新行业终端模组产品；5G网络能力方

面，5G覆盖广度深度不断拓展，每万人拥有5G基站数达38个，5G网络驻留比超85%，

全面支持IPv6技术。按需推进5G网络向5G-A升级演进，全国地级及以上城市实现5G-

A超宽带特性规模覆盖。建成7万个5G行业虚拟专网，带动5000个边缘计算节点建设，

构筑“通感算智”深度融合的新型数字底座。5G应用生态方面，推动建设一批5G应用

规模发展城市，培育200家5G应用解决方案供应商，打造50个特色鲜明的5G应用创新

载体。面向重点领域锻造5项以上5G应用安全标杆，构建与5G发展相适应的安全保障

体系。大中小企业融通发展、梯度成长的良好态势逐步形成，全球开放合作生态日益

完善。(资料来源：工信微报) 

2.3  低空经济：中国低空经济联盟发布《低空经济发展趋势报告》 

11月27日，在首届全球低空经济论坛年会上，中国低空经济联盟发布了《低空经济发
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展趋势报告》。报告指出，无人机将无处不在，成为物流快递、农林植保、应急抢险、

城市管理、电力巡检、线路巡查、旅游观光的主要工具；随着人工智能、人机交互、

路网云等新技术的完善和成熟，空中飞行器也将全面普及无人驾驶技术；大概两三年

以后，我国主要大城市的空中交通网络和地面飞行服务设施将基本建成，eVTOL也将

大批量商业化。eVTOL的市场价格也将从千万逐渐降低，到2030年，四五座的eVTOL有

望保持在两三百万价格区间，将可能有10万架eVTOL进入家庭或成为空中的士。中国

低空经济联盟执行理事长罗军表示，我国低空经济至少还需要两到三年时间的基础

设施建设阶段，两三年以后，我们才能真正进入到低空经济时代。他认为，我国已经

迎来了低空经济黄金十年的机遇期，这是发展中国家特有的经济业态，作为我国立体

交通的重要组成部分，到2030年，我国低空经济的规模将至少突破3万亿，仅仅无人

机产业就有望率先过万亿。下一步，我国的低空经济模式将有望在发展中国家全面推

进。（资料来源：C114通信网) 

2.4  数据要素：中国人民银行等七部门联合印发《推动数字金融高质量发

展行动方案》 

11月27日，中国人民银行等七部门联合印发《推动数字金融高质量发展行动方案》。

在夯实数字金融发展基础方面，《行动方案》提出，要加强数字金融相关新型基础设

施建设。指导有条件的金融机构规划建设绿色智能金融数据中心，推动新增算力向国

家枢纽节点集聚，支持海量数据存储和实时数据调用。建设优化高可靠冗余的网络架

构，提高金融网络健壮性和服务能力，为金融数字化转型架设通信高速公路。布局先

进高效的算力体系，加快云计算、人工智能等技术规范应用，探索运用边缘计算和量

子技术突破现有算力瓶颈，为金融数字化转型提供精准高效的算力支持。(资料来源：

国家数据局官微) 

2.5  卫星互联网：我国计划 2035 年完成下一代北斗卫星导航系统建设 

11月28日，中国卫星导航系统管理办公室在京组织召开纪念北斗卫星导航系统工程

建设三十周年座谈会。座谈会上发布了《北斗卫星导航系统2035年前发展规划》，提

出了北斗卫星导航系统分阶段的建设目标，《规划》指出，2025年完成下一代北斗系

统关键技术攻关；2027年左右发射3颗先导试验卫星，开展下一代新技术体制试验；

2029年左右开始发射下一代北斗系统组网卫星；2035年完成下一代北斗系统建设。按

照规划，未来在确保北斗三号系统稳定运行基础上，中国将建设技术更先进、功能更

强大、服务更优质的下一代北斗系统。下一代北斗系统以“精准可信、随遇接入、智

能化、网络化、柔性化”为代际特征，将为全球用户和其他定位导航授时系统提供覆

盖地表开阔空间及近地空间的米级至分米级实时高精度、高完好的导航定位授时服

务。同时，下一代北斗系统讲优化星座架构，形成高中低轨混合星座，全面提升时空

基准维持精度和自主运行能力，持续提升服务性能；建设集成高效的一体化地面系统，

实现资源弹性调度、数据共享使用、业务连续运行；覆盖地表至深空的各类用户终端，

以及与其他不依赖卫星的定位导航授时手段融合的各类用户终端，实现用户多场景、

高精度、智能化使用。（资料来源：C114通信网) 

2.6  卫星互联网：FCC 批准 Starlink 提供卫星直连手机服务 

11月29日消息，美国联邦通信委员会（FCC）有条件地批准了SpaceX使用Starlink宽

带卫星为T-Mobile智能手机用户在美国各地的蜂窝信号盲区提供网络连接。目前，

SpaceX已获准在多达7500颗Gen2 Starlink卫星上使用T-Mobile的蜂窝频率，以提供

来自太空的补充覆盖，前提是它不会干扰其他网络。在近地轨道上的2600多颗Gen2 

Starlink卫星中，约有320颗配备了直接智能手机的有效载荷，足以支持SpaceX表示

可能在今年推出的短信服务。但是，FCC推迟了是否允许这些卫星增加无线电发射功
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率的决定，SpaceX表示，这是支持更高带宽能力（如实时语音和视频通话）所必需的。

该监管机构表示，它还在继续推迟考虑是否允许SpaceX发射其计划中的Gen2星座中剩

余的22488颗卫星，FCC允许SpaceX在较低的高度运行Gen2卫星，从525-535公里降至

340-360公里，以减少延迟。FCC的批准还使SpaceX能够在遵守当地法规的前提下在其

他国家/地区提供卫星直连手机的服务。除了T-Mobile，SpaceX还宣布了与Rogers（加

拿大）、One NZ（新西兰）、KDDI（日本）、Optus（澳大利亚）和Salt（瑞士）的蜂窝

合作伙伴关系。(资料来源：C114通信网) 

2.7  卫星互联网：海南商业航天发射场双“首发”成功 

11月30日，我国海南商业航天发射场使用长征十二号遥一运载火箭，成功将卫星互联

网技术试验卫星、技术试验卫星03星送入预定轨道，海南商业航天发射场和长征十二

号火箭双“首发”任务取得圆满成功。海南商业航天发射场是我国首个商业航天发射

场，配备两个发射工位，本次发射使用的二号工位是国内首个液体通用型火箭发射工

位。长征十二号运载火箭是我国首型4米级单芯级液体运载火箭，由中国航天科技集

团有限公司八院抓总研制。前期，工业和信息化部按规定组织完成了两颗技术试验卫

星的频率协调工作并依法颁发了相关行政许可，为此次双“首发”任务的顺利实施提

供了无线电频率和轨道资源支撑。针对此次发射任务，工业和信息化部提前组织相关

单位开展专项保障，启动固定监测站15个，出动移动监测车50余车次，派出监测人员

200余人次，累计监测时长10800余小时，对发射场周边的重要无线电台（站）核查实

现全覆盖，确保发射相关无线电频率使用安全和发射任务顺利实施。(资料来源：工

信微报) 

3    通信行业周行情回顾 

3.1  通信行业涨跌情况 

沪深300指数上涨，通信行业位列31个行业中的第24位。上周沪深300指数上涨1.32%，

申万通信行业指数上涨0.85%，落后于指数0.46pct，在申万一级行业中排名第24位。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 
资料来源：iFinD、万联证券研究所 

2024年初至今申万通信行业在申万一级31个行业中排名第3位。沪深300指数上涨

14.15%，申万通信上涨23.40%，领先于指数9.25pct。 
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图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

3.2  子行业周涨跌情况 

上周申万通信二级子行业中，通信服务上涨、通信设备下跌。通信服务上涨3.00%，

通信设备下跌0.14%。2024年累计来看，通信服务上涨11.77%，通信设备上涨30.05%。 

图表3：通信各子行业涨跌情况（%）（上周） 图表4：通信各子行业涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：iFinD、万联证券研究所 资料来源：iFinD、万联证券研究所 

3.3  通信行业估值情况 

行业估值低于历史中枢水平。从估值情况来看，SW通信行业PE（TTM）当前为19.78倍，

低于2016年至今的历史均值34.01倍。 
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图表5：申万通信行业估值情况（2016年至今） 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

注：PE（TTM）为剔除负值后 

3.4  通信行业周成交额情况 

行业的资金关注度较前一周下降。上周5个交易日申万通信行业成交额达3226.88亿

元，平均每日成交645.38亿元，日均交易额较前一个交易周下跌13.35%。 

图表6：申万通信行业周成交额情况 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

3.5  个股周涨跌情况 

上周申万通信行业超半个股上涨。134只个股中，101个股上涨，29只个股下跌。上涨

个股数占比75.37%。 
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图表7：申万通信行业周涨幅前五（%）（上周） 图表8：申万通信行业周跌幅前五（%）（上周） 

  
资料来源：iFinD、万联证券研究所 资料来源：iFinD、万联证券研究所 

4    通信行业公司情况和重要动态 

4.1  大宗交易 

上周通信板块发生大宗交易详细信息如下，金额合计1.52亿元 

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) 

光环新网 2024-11-29 11.42  18.00  205.56  

奥飞数据 2024-11-29 12.98  900.97  11,694.59  

楚天龙 2024-11-26 13.20  23.00  303.60  

蜂助手 2024-11-25 23.55  8.50  200.18  

蜂助手 2024-11-25 23.55  10.00  235.50  

蜂助手 2024-11-25 23.55  10.00  235.50  

蜂助手 2024-11-25 23.55  15.00  353.25  

蜂助手 2024-11-25 23.55  8.50  200.18  

蜂助手 2024-11-25 23.55  8.50  200.18  

蜂助手 2024-11-25 23.55  10.00  235.50  

蜂助手 2024-11-25 23.55  15.00  353.25  

蜂助手 2024-11-25 23.55  15.00  353.25  

蜂助手 2024-11-25 23.55  25.00  588.75  
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

4.2  限售股解禁 

自11月25日起，未来三个月通信板块将发生限售解禁的详细信息如下： 

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） 
解禁股份占

总股本比例 

欣天科技 2024-11-28 83.62 19,321.78 0.43% 

移为通信 2024-11-29 7.81 45,965.76 0.02% 

利尔达 2024-11-29 87.19 42,163.00 0.21% 

剑桥科技 2024-12-02 296.41 26,804.18 1.11% 

三旺通信 2024-12-06 2.53 11,033.95 0.02% 



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 10 页 共 11 页 
 

长盈通 2024-12-12 145.78 12,237.44 1.19% 

长江通信 2024-12-16 1,355.93 32,961.21 4.11% 

大唐电信 2024-12-30 42,149.51 130,360.35 32.33% 

中国移动 2025-01-06 14,414.50 2,148,330.27 0.67% 

美信科技 2025-01-23 774.60 4,426.00 17.50% 

意华股份 2025-02-06 272.39 19,404.97 1.40% 

司南导航 2025-02-17 111.87 6,216.00 1.80% 

中国电信 2025-02-20 5,737,705.33 9,150,713.87 62.70% 

三旺通信 2025-02-20 12.26 11,033.95 0.11% 
 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

4.3  股东增减持 

上周通信板块股东增减持详细信息如下。 

图表11：上周通信板块股东增减持情况 

名称 最新公告日期 进度 
变动

方向 
股东名称 股东类别 上限(万股) 

占总股本

比例(%) 

中富通 2024-11-26 进行中 减持 

常德中科芙蓉创

业投资有限责任

公司 

其他股东 38.15 0.1700 

中富通 2024-11-26 进行中 减持 

晋江市融磊商务

信息咨询有限公

司 

其他股东 221.69 0.9600 

中富通 2024-11-26 进行中 减持 

济南铁富投资合

伙企业(有限合

伙) 

持股 5%

以上一般

股东 

229.00 1.0000 

吉大通信 2024-11-26 进行中 增持 

吉林吉大通信设

计院股份有限公

司 2024年员工

持股计划 

员工持股

计划 
1,275.77 4.6800 

中富通 2024-11-26 进行中 减持 

浙江中科东海创

业投资合伙企业

(有限合伙) 

其他股东 4.01 0.0200 

云里物里 2024-11-25 进行中 减持 

深圳市高新投人

才股权投资基金

管理有限公司-

深圳市人才创新

创业二号股权投

资基金合伙企业

(有限合伙) 

持股 5%

以上一般

股东 

81.52 1.0000 

 

资料来源：iFinD、万联证券研究所 

5    风险提示 

中美科技摩擦对行业造成的不确定性风险；6G建设发展不及预期；人工智能产业发展

不及预期；数字化产业建设不及预期。 
$$end$$ 
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$$end$$ 
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