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行业研究|电信服务 证券研究报告 

电信服务行业周报 2025 年 01 月 06 日 

[Table_Title] GB300 服务器或于 Q2 发布，兼顾端侧及基础硬件 

——通信行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 市场整体行情及通信细分板块行情回顾 

周行情：本周（2024.12.30-2025.01.03）上证综指回调 5.55%，深

证成指回调7.16%，创业板回调8.57%。本周申万通信回调 9.95%。

考虑通信行业的高景气度延续，AI、5.5G 及卫星通信持续推动行业

发展，我们给予通信及电子行业“推荐”评级。 

 细分行业：本周（2024.12.30-2025.01.03）通信板块三级子行业

中，通信终端及配件回调幅度最低，跌幅为 10.96%，其他通信设备

回调幅度最高，跌幅为 12.73%，本周各细分板块主要呈回调趋势。 

 个股方面：本周（2024.12.30-2025.01.03）通信板块上涨、下跌和

走平的个股数量占比分别为 7.87%、89.76%和 2.36%。其中，涨幅板

块分析方面，欣天科技（35.21%）、*ST 通脉（21.48%）、*ST 鹏博

（18.54%）涨幅分列前三。 

 消息称英伟达 GB300 AI 服务器预计今年 Q2 发布，液冷散热需求

更强 

据 Digitimes 2 日报道，供应链消息称 GB300 服务器正在如火如荼地

设计中，预计今年 Q2 发布、Q3 试产。据悉 GB300 的散热需求更强，

主板风扇使用数量更少，这也意味着其液冷散热需求将会更强。 

在芯片侧方面，GB300 超级芯片将基于更新的 B300GPU，拥有更强的

FP4 性能。该 GPU 功耗将从 B200 的 1000W 进一步提升至 1400W，达到

初代 B100 的两倍；同时 HBM 内存规格也将升级共计 288GB 的 8 堆栈

12HiHBM3E。 

此外 B300GPU 有望采用插槽设计以提升良率、简化售后维护；而在

GraceCPU 部分则将采用 LPCAMM 内存条代替现有的板载 LPDDR5。 

互联方面，英伟达将在 GB300 服务器上导入新一代 ConnectX-

8SuperNIC 和理论带宽翻倍的 1.6Tbps 光模块。 

据此前报道，新一代 GB300AI 服务器将采用“Blackwell Ultra”架

构，由于性能显著提升，导致功耗也大幅增加，因此将采用全液冷散

热方案。不过来自 WccfTech 的消息源称，全液冷方案也推高了服务

器成本，预计 GB300 服务器的顶配价格将远超目前约 300 万美元（当

前约 2196.6 万元人民币）的 GB200NVL72 服务器。（信息来源：C114

通信网） 

 建议关注方向：算力产业链、卫星互联网 

推荐标的： 

算力：中际旭创（300308.SZ）；新易盛（300502.SZ）；源杰科技

（ 688498.SH ） ； 沪 电 股 份 （ 002463.SZ ） ； 工 业 富 联

（601138.SH） 

卫星通信：海格通信（002465.SZ）；富士达（835640.BJ）；中国电

信（601728.SH）；复旦微电（688385.SH）。 

 风险提示： 

国际政治环境不确定性风险、市场需求不及预期风险。 
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1 周行情：本周通信板块指数回调 

1.1 行业指数方面，本周通信行业指数回调 9.95% 

本周（2024.12.30-2025.01.03）上证综指回调 5.55%，深证成指回调 7.16%，创业

板回调 8.57%。本周申万通信回调 9.95%。 

图 1：本周申万通信回调 9.95% 

 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 

1.2 细分板块方面，通信终端及配件回调幅度最低 

本周（2024.12.30-2025.01.03）通信板块三级子行业中，通信终端及配件回调幅度

最低，跌幅为 10.96%，其他通信设备回调幅度最高，跌幅为 12.73%，本周各细分

板块主要呈回调趋势。 

表 1：本周通信三级子行业呈回调趋势 

通信三级子行业 周涨跌幅 

通信终端及配件(申万) -10.96% 

通信工程及服务(申万) -11.07% 

通信网络设备及器件(申万) -11.24% 

通信应用增值服务(申万) -11.24% 

通信线缆及配套(申万) -11.32% 

其他通信设备(申万) -12.73% 
 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 

 

 

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 4 / 15 

 

1.3 个股涨幅方面，通信板块最高涨幅为 35.21% 

本周（2024.12.30-2025.01.03）通信板块上涨、下跌和走平的个股数量占比分别为

7.87%、89.76%和 2.36%。其中，涨幅板块分析方面，欣天科技（35.21%）、*ST

通脉（21.48%）、*ST 鹏博（18.54%）涨幅分列前三。 

图 2：本周欣天科技领跑涨幅榜  图 3：本周部分个股有所回调 

 

 

 

资料来源：Ifind，国元证券研究所  资料来源：Ifind，国元证券研究所 

2 本周通信板块新闻（2024.12.30-2025.01.05） 

2.1 中国信通院：预计 2027 年全球光子市场规模可达 12000 亿美元 

12 月 30 日消息信息技术领域，光子是与电子并驾齐驱的基础性支撑技术，在未来

网络、高性能计算、智能感知、新型显示等领域前景广阔，有望成为新质生产力的

强劲引擎。同时，在微电子集成电路发展趋势放缓背景下，光子技术不追求工艺尺

寸的极限缩小，有望通过光电融合等新方式开辟“后摩尔时代”新赛道。 

近日，中国信息通信研究院发布《信息光子技术发展与应用研究报告（2024 年）》，

对信息光子的总体发展态势、重点细分领域、光子材料与基础工艺、光电融合的最

新研究与应用进展等进行了系统分析。 

报告指出，从概念范畴来看，“信息光子”是光子学与信息科学的交叉领域，将光

子作为载体，通过操控光子实现信息的获取、传递、处理和呈现。 

“信息光子”横向包含光采集、光连接、光算存和光呈现四大细分领域；纵向包含

核心光子芯片器件和材料、模块级产品、系统级产品，并进一步赋能上层各类业务

及应用，价值链不断延伸。 

报告显示，根据 Photonics21 等数据测算，2023 年全球光子市场规模(包含信息及

能量，核心芯片器件及材料、模块级、系统级产品等)约 9200 亿美元，其中光算存

市场规模约数十亿美元，光连接市场约数百亿美元，光采集和光呈现市场约数千亿

美元。未来几年 AI 将拉动产业的持续增长，2027 年市场规模预计可达 12000 亿美

元。 
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图 4：全球光子产业市场规模 

 

资料来源：Photonics21，中国信息通信研究院，国元证券研究所 

目前，信息光子整体处于多样化发展阶段，光通信、光存储、光采集、光呈现等传

统方向已处于产业应用阶段，持续向更高性能、更多场景应用等下一代路径发展演

进；同时，芯片级光互连、光计算、新型存储等新兴方向涌现，新范式不断构建，

在信息化全域的重要性更加凸显。 

光连接方面，持续向高速率、大容量、多场景等方向演进。AI 影响下速率迭代周期

缩短，即将迈入 T+b/s 时代，并通过频谱拓展和新型光纤等实现容量提升。另外随

着数据/智算中心的快速发展以及5G-A/6G持续推进，光连接需求不断增长，并逐步

由模块或板卡极光互连向片间/片上光互连演进。 

同时，光连接由电信网络、行业专网和数据中心等领域向智算/超算互联、工业互

联网等领域拓展，并逐步向海底/水下、卫星、车载和芯片级互连延伸，应用场景

贯穿信息化全域。 

光算存方面，基于光电混合架构的专用模拟光计算为研究热点，在处理神经网络推

理等涉及大量运算工作负载、且不需要精确解的特定任务时，可作为协处理器为电

计算“补充、加速”，目前产业生态还有待完善，未来有望进入车载计算、移动互

联网等泛在化、大众化应用场景。 

光采集方面，可对距离、温度、压力、形变等多种参量进行感知测量，基于多元化

应用场景，逐步向大规模、多功能、高精度、微型化、低成本、高可靠的集成式和

分布式方向演进。车载激光雷达、生物医疗传感、分布式光纤传感是目前应用最广

泛的场景。 

光呈现方面，光显示技术已经成为信息交互第一触点和重要端口，未来几年预计仍

将以 LCD 和 OLED 两大技术路径为主线，Micro LED、印刷 OLED、集成化、三维化等

成为新重点。光成像技术将实物尽量真实地反映在虚拟的图像上，不断突破人类视

觉系统极限，未来计算光学技术将“计算”融入到成像各个过程中。 

报告还指出，信息光子的四大细分领域在独立发展的同时也开始向多功能融合化演
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进，加速系统级创新与应用裂变。包括构建“通感一体”高效协同架构体系，打造

“光连接+光互连”新范式，探索“感算融合”“存内计算”等新兴方向。 

另外，光电融合成为后摩尔时代重要选项，不仅在扩展摩尔方向锋芒初露，在超越

CMOS 方向亦有诸多可能性。 

报告建议，我国及美、欧、日、韩等全球主要经济体均高度重视光子能力构建，为

推动信息光子技术产业高质量发展，需加强战略研究与统筹规划、提升创新能力与

产业基础、深化生态建设与应用牵引，促进多方要素形成合力，“政产学研用”各

类主体共同打造融合式创新。（信息来源：C114 通信网） 

 

2.2 工信部许可中国移动重耕 3000MHz 以下多个频段频率资源 

12 月 31 日消息 据无线电管理局今日发布的消息，近日，工业和信息化部许可中国

移动重耕已用于 2G/3G/4G 系统的 3000MHz 以下多个频段频率资源，可同时用于 5G

公众移动通信系统。 

3000MHz 以下频段频率资源具有电波传播损耗低、信号传输距离远、网络部署成本

低等特点，是国际公众移动通信的主力频段。此次许可中国移动开展频率重耕，有

效盘活了存量资源，有利于农村及边远地区5G网络覆盖和通信容量提升，更好满足

工业互联网、物联网、车联网等行业应用高速率、低时延、大连接的通信需求，推

动我国 5G产业高质量发展，助力制造强国、网络强国和数字中国建设。 

工业和信息化部高度重视5G公众移动通信发展，目前已累计向四家基础电信运营企

业许可公众移动通信无线电频率资源带宽 1109MHz，其中 86.5％可用于 5G，中低频

段 5G频率资源位居世界前列。（信息来源：C114 通信网） 

 

2.3 上海格思航天完成超 10 亿元 A+轮融资 

12 月 31 日消息 昨日，成立于 2022 年 1 月的上海格思航天科技有限公司宣布成功

完成 A+轮融资，融资金额超 10 亿元。主要投资方包括国开制造业转型升级基金、

国开科创、国盛资本和新微资本等。 

据了解，去年 11 月 30 日，格思航天成功完成 A 轮融资，融资金额达 6 亿元，投资

方包括了临港数科基金、国科控股、盛宇投资等。 

此外，2024 年 10 月 15 日，我国在太原卫星发射中心使用长征六号甲运载火箭成功

将“千帆星座”第二批组网卫星——千帆极轨 02 组 18 颗卫星发射升空，卫星顺利

分离进入预定轨道，发射任务获得圆满成功。格思航天作为“千帆星座”卫星制造

商，主要负责卫星研发设计与批量化制造工作。本次任务也是格思航天首次成功交

付并发射批量化卫星。（信息来源：C114 通信网） 
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2.4 六部门：2029 年数据产业规模年均复合增长超 15%，支持企业面向

人工智能应用创新 

12 月 30 日，国家发展改革委、国家数据局、教育部、财政部、金融监管总局、中

国证监会共六部门联合印发的《关于促进数据产业高质量发展的指导意见》正式对

外公布。 

“意见”指出，数据产业是利用现代信息技术对数据资源进行产品或服务开发，并

推动其流通应用所形成的新兴产业，包括数据采集汇聚、计算存储、流通交易、开

发利用、安全治理和数据基础设施建设等。发展数据产业是深化数据要素市场化配

置改革、构建以数据为关键要素的数字经济的重要举措，是推进国家大数据战略、

加快建设数字中国的重要支撑。 

总体要求提到，到 2029 年，数据产业规模年均复合增长率超过 15%，数据产业结构

明显优化，数据技术创新能力跻身世界先进行列，数据产品和服务供给能力大幅提

升，催生一批数智应用新产品新服务新业态，涌现一批具有国际竞争力的数据企业，

数据产业综合实力显著增强，区域聚集和协同发展格局基本形成。（信息来源：

C114 通信网） 

 

2.5 盘点光纤行业 2024：市场周期性承压，空芯光纤炙手可热 

1 日 3 日消息回顾 2024 年，光纤光缆行业处于新一轮周期的低谷，国内三大运营商

中，只有中国联通在前不久刚刚发布 6578.59 万芯公里的光缆集采公告（少见的集

团级采购），真正落地也要等到 2025 年，这在最近几年鲜有发生。虽然在 2024 年

还有一些干线光缆、带状光缆、蝶形光缆等采购，但并不解渴。 

一直以来，运营商是光缆消费大户，特别是中国移动以往每年的需求占全球的 1/5

左右，其集采规模和价格都深刻影响着这一年全球的市场格局，由此也能看出当前

市场需求的不尽如人意，厂商的业绩也不佳。但即便如此，在人工智能的驱动下，

数据中心光缆似乎带来了新需求。 

市场之外，光纤作为传输介质已有50多年时间，半个多世纪以来，产业链各方不断

优化设计和生产工艺，降低损耗、降低非线性等关键指标。2024 年，空芯光纤迎来

“爆发”，有望成为传输介质的潜在颠覆性创新。 

需求不足，光纤市场周期性承压 

“从历史趋势看，光纤光缆市场具有一定的周期性，且变化节奏快。”2024 年世界

光纤光缆大会期间，CRU 首席分析师、线缆组主管王晨飞表示，目前行业正处于低

谷周期，到 2025 年将迎来复苏。 
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图 5：世界光缆消费量 

 

资料来源：CRU，国元证券研究所 

从2023年开始，国内三大运营商就把资本开支的重心开始转移，减少了对固网和移

动网络的投资，一方面是 FTTH 接近饱和，5G 广覆盖基本完成。虽然运营商增加了

算力相关投入，但是数据中心用光纤的市场体量无法与固网移动网相比。另外，长

途干线的升级保持着较为稳定的节奏。 

CRU数据显示，中国市场方面，多模光纤在数据中心、G.654.E光缆在长途干线的应

用需求持续增长，2024 年这两类产品的需求大概在 700 万芯公里，与整体超 2 亿芯

公里的需求对比，占比较小。 

不难看出，光纤光缆行业不可避免的进入了下行周期，同时在需求疲软和供需失衡

的背景下，G.652D裸纤价格创历史新低。国家统计局数据也显示，2024年前三季度，

我国光缆产量累计同比下降 20.3%。 

图 6：中国移动 2024 年上半年部署量大幅下降以及中国中期需求预测的下行风险 

 

资料来源：CRU，国元证券研究所 
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以中国移动为例，在 2023 年 6 月启动了年度光缆集采，至今已经有近一年半的时

间，2024 年未启动集采，说明合同还未执行完毕。从中国移动发布的“关于开展中

国移动 2024 年普通光缆产品常态化供应商信息核查的公告”来看，中国移动将在

2025 年的某个时间点推进光缆的集采。 

面对当前的市场环境，CRU给出的预测是，中国市场将从2024年的负增长到2025年

会有 2.3%的增长，而全球市场在 2025 年的年增长率将达到 6.2%，5.68 亿芯公里的

规模。 

海外权重提升，AI 需求占比不多 

2.3%和 6.2%这两个数字也从侧面反映了中国市场需求的权重正在下降。据 CRU 介绍，

2017 年是中国光纤光缆市场的峰值，占全球总需求的近 60%，之后逐年下降，预计

到 2029 年中国市场光纤光缆的需求占比将低于 40%。 

国内需求放缓或是企稳的背景下，2024 年各大厂商的海外业务亮点频现，占整体营

收比不断提升。CRU 表示，2025 年北美市场将会有 15.9%的增长，西欧市场将会有

2.3%的增长，亚太地区（不包括中国）将会有 10.3%的增长，中东地区也会有比较

积极的增长。 

如果从数字上看，2025 年海外的市场机遇不小，国内厂商在海外的耕耘布局也将迎

来收获期。这一过程中，CRU 也看到，中国的光缆出口在下降，光纤出口逐年上升，

主要是中国厂商开始在海外建立光缆生产厂，一方面就近服务客户，另一方面规避

反倾销风险。 

2024 年，人工智能持续火热，整个光通信产业链都因此受益，业绩、股价大幅上涨。

光纤光缆作为其中一环，也带来了一定的需求。CRU 数据显示，从光纤光缆整体市

场来看，2024 年数据中心的光缆需求占 5%，预计到 2029 年将达到 11%。 

虽然整体需求并没有固网和移动网那么大，但是产业链各方持续加大数据中心相关

产品的研发。例如弯曲不敏感光纤便于数据中心的布线；多模光纤、空芯光纤等新

型光纤满足智算中心对时延、容量等需求。 

颠覆性创新，空芯光纤炙手可热 

如前文所述，尽管市场不及预期，但是整个产业链仍然保持着健壮的研发活力。

2024 年，对于下一代光纤的应用不断突破，特别是空芯光纤的进展喜人，成为整个

光通信产业界的焦点。 

据了解，空芯光纤损耗的最小极限低至0.1dB/km以下，理论上可支持全波段传输。

另外还具备低非线性、低时延、低背向散射、低色散和高色散平坦度，是传输介质

的潜在颠覆性创新。 

对于空芯光纤的布局，微软作为全球领先的云服务提供商走在前列，2022 年收购空

芯光纤解决方案提供商 Lumenisity，随后开启了空芯光纤的大规模商用进程。2024

年 11 月，微软宣布计划 24 个月内部署 15000 公里空芯光纤。 

一石激起千层浪，微软的计划鼓舞了整个产业界。事实上，空芯光纤在国内的研究

和产业化也是如火如荼：中国电信首次集采空芯光纤用于试点验证；中国移动举办



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 10 / 15 

 

了空芯光纤技术成果发布会，包括一项国际领先、两项业界首次的重大成果发布。

厂商层面，长飞、领纤科技等企业已经取得了一系列的成果。 

从试点验证的结果来看，空芯光纤在光学性能上已全面超越实芯光纤，但工程属性

相比实芯光纤差距较大，这必然会导致空芯光纤相对高昂的成本，从而对商业化带

来严峻挑战，这也是空芯光纤大规模应用的关键瓶颈。 

工程问题之外，空芯光纤还存在标准缺失、机械强度和水汽敏感等挑战，光纤的熔

接、维护等都是亟需解决的问题。鉴于此，智算场景内的互联由于距离短无需接续，

有望成为空芯光纤率先应用的场景，这也是目前产业界的共识。 

因此，对于推动空芯光纤产业成熟而言，产业界应推动更大范围、更多场景的试点

验证和试商用，在实践过程中发展问题、解决问题，不断优化空芯光纤的工艺，促

进成本的下降，为后续的规模商用奠定基础。 

2024 年，光纤行业处于周期低谷，需求不足、价格走低，但海外机遇显现且权重不

断提升，与此同时，在AI的驱动下，空芯光纤点燃了光纤光缆行业的创新热情。展

望2025年，空芯光纤将在产业界的共同努力下加速商用，同时也期待行业整体随市

场复苏、需求变化迎来更好发展态势。（信息来源：C114 通信网 ） 

 

2.6 IDC：GPU 算力需求出现缺口，ASIC 市场高速增长 

1 月 3日消息随着人工智能技术的飞速发展，算力的重要性日益凸显。 

国际数据公司（IDC）发布了最新的加速计算服务器市场预测数据。IDC 预测，2024

年中国加速服务器市场规模将达到 190 亿美元，同比 2023 年增长 87%。其中 GPU 服

务器依然是主导地位，占据 74%的市场份额。 

IDC 预计，到 2028 年，中国加速计算服务器市场规模将超过 550 亿美元，其中 ASIC

加速服务器市场占比将接近 40%。 

图 7：中国加速计算服务器市场预测（2024-2028） 

 

资料来源：IDC，国元证券研究所 
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GPU 服务器依然是最终用户的首要选择，但由于部分 GPU 产品受供应的限制，导致

出现了算力缺口。 

另外，很多头部的互联网企业，为了降低成本以及更好地适配自身业务场景，也增

大了自研 ASIC 芯片服务器的部署数量。综合两方面因素，也使得 ASIC 人工智能服

务器有的大幅度增长。 

随着人工智能技术在自动驾驶、智能医疗、智慧城市等多个领域的广泛应用，对 AI

服务器的需求不断增加。此外，AI 大模型的深入研发和应用加速落地，对算力提出

了更高的要求，从而推动了 AI服务器市场的增长。 

未来，更多的企业将成为智能计算中心的建设者和运营者。计算能力将成为数字经

济的核心生产力。通过智能计算中心建设，推动各行业向智能化转型，实现智能经

济。在这些因素的共同作用，预计人工智能服务器市场将在未来几年内保持强劲的

增长势头。（信息来源：C114 通信网 ） 

 

2.7 中国首次实现卫星-地面 10 万兆激光传输 

长光卫星宣布，近期使用自主研制的车载激光通信地面站，与“吉林一号”卫星平

台 02A02 星的星载激光终端，开展了国内首次星地激光 100Gbps 超高速高分辨遥感

影像传输试验，成功获取了“吉林一号”卫星遥感影像。 

这是长光卫星继星地 10Gbps、星间 100Gbps 激光数传试验成功之后，又一项重大突

破，标志着我国在星间、星地融合构建超高速光网传输领域迈出重要一步。 

图 8：星地激光通信示意图 

 

资料来源：C114，国元证券研究所 
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图 9：星间、星地激光通信网络示意图 

 

资料来源：C114，国元证券研究所 

长光卫星团队历时 2 年，先后攻克了大气信道补偿技术、高精度时频同步技术、多

普勒频移动态校正技术、高灵敏度解调技术、高精度光束跟踪与指向技术。 

同时解决了大气湍流引起的信号畸变、星地高速相对运动导致的频率漂移、弱光信

号检测、波束高精度跟踪等关键难题，打通了星地超远距离、高灵敏度的相干激光

通信链路。 

长光卫星还联合北京邮电大学等单位，成功验证并突破了模式分集接收技术，进一

步保障了激光信号传输的稳定性和可用性。 

图 10：星地 100Gbps 激光通信数传影像“吉林一号”平台 02A02 星拍摄卡塔尔多哈 

 

资料来源：C114，国元证券研究所 
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超高速激光通信技术的成功突破，显著提升了数据传输效率，为海量遥感图像的快

速回传提供了坚实的技术支撑。 

与现有遥感卫星相比，甚高分辨率遥感卫星产生的速率、数据量都增长数倍，可以

达到达到几十 Gbps。 

目前，长光卫星已具备研制甚高分辨率光学遥感卫星的能力，全面掌握了星地、星

间 100Gbps 激光通信技术，并成功构建了超高速激光数据传输网络。 

这一系列技术突破将用于长光卫星的下一代遥感星座，不仅可以更好服务于灾害监

测、国防安全、智慧城市、环境保护、应急响应等领域，还可以将遥感数据向大众

用户端应用拓展，甚至助力 5G NTN、6G 卫星互联网的发展。（信息来源：C114 通

信网） 

图 11：“吉林一号”甚高分辨率光学遥感卫星拍摄北京故宫 

 

资料来源：C114，国元证券研究所 

 

3 本周及下周通信板块公司重点公告 

3.1 本周通信板块公司重点公告（2024.12.30-2025.01.05） 

本周通信板块公司重点公告： 

表 2：本周通信板块公司重点公告 

证券代码 证券简称 事件大类 事件日期 事件摘要 

300627.SZ 华测导航 基本资料变更 20241230 103.6000 万股股权激励一般股份于 2024-12-30 上市流通 
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601138.SH 工业富联 基本资料变更 20241231 10.3025 万股股权激励一般股份于 2024-12-31 上市流通 
 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 

 

 

3.2 下周通信板块公司重点公告（2025.01.06-2025.01.12） 

下周通信板块公司限售解禁情况：无。 

 

4 风险提示 

国际政治环境不确定性风险、市场需求不及预期风险。 
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