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通信行业 1Q22 前瞻：总体业绩预计稳健增长，关注运营商、光模块

以 31 家 A/H 通信行业公司为样本，我们预计 1Q22 通信板块归母净利润

同比增长 9%，剔除三大运营商及中兴通讯等权重股后，板块归母净利润预

计同比增长 17%，呈稳健增长。细分子行业来看，我们看好运营商、光模

块、物联网模组、军事通信、通信/网络设备等板块投资机遇，其中 1Q22

运营商板块在产业互联网业务快速发展，以及移动业务 ARPU 持续回暖带

动下业绩有望延续稳健增长；光模块预计在海外云厂商资本开支加码背景

下，200G、400G 等产品有望快速放量，Q1 景气有望抬升。物联网模组

行业在车载、POS 等下游市场驱动下有望延续较高的景气度。 

运营商：产业互联网业务有望延续高增速，5G 套餐用户持续开拓我们

预计 1Q22 电信运营商板块归母净利润同比增长 9%。根据工信部数据，

2022 年 1～2 月我国电信行业新兴业务收入延续高增长，1～2 月新兴业务

累计收入同比增长 34.1%，在电信业务收入中占比为 19.6%，拉动电信业

务收入增长 5.5pct，其中云计算和大数据收入同比增速分别达 125%和

58%。我们认为在云计算等业务引领下，运营商产业互联网业务有望延续

高增长；截至 2 月末 5G 套餐用户总数达 3.84 亿户，比上年末净增 2905

万户，渗透率达 23.3%，我们认为在 5G 用户渗透率持续提升驱动下，运

营商移动业务 ARPU 回暖有望进一步兑现。建议关注：中国移动、中国电

信、中国联通。 

200G/400G 光模块有望快速放量；IDC、通信/网络设备有望稳健增
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长我们认为在全球云计算市场持续增长，以及元宇宙等新应用涌现背景下，

云厂商资本开支有望加码，通信/网络设备、光模块、IDC 等云基础设施需

求端有望持续提升。其中在 200G/400G 光模块放量带动下，我们预计

1Q22光模块板块归母净利润同比增长 46%；IDC 板块整体项目稳定交付，

但短期内上架率或受互联网客户需求波动影响。通信设备方面，预计中兴

通讯在运营商业务营收稳步提升及盈利能力改善、政企业务实现快速开拓

驱动下，1Q22 扣非净利润有望实现快速增长。建议关注：中兴通讯、中

际旭创、华工科技、星网锐捷、数据港、新易盛、天孚通信。 

物联网：物联网模组高景气有望延续；智能控制器景气度或短期波动

我们预计 1Q22 物联网模组板块归母净利润同比增长 47%，主要受益于行

业需求侧在车载、POS 等市场驱动下有望延续快速释放，以及国产厂商份

额有望进一步提升。根据移远通信公布的经营数据，1～2 月公司营收同比

增长约 68%；归母净利润同比增长约 50%，保持快速增长。智能控制器板

块方面，我们认为行业需求端受国内外疫情反复等影响或短期承压，此外

上游原材料涨价或导致毛利率有所波动；长期来看，我们依旧看好行业在

智能化、产业链东移趋势下的发展前景。建议关注：移远通信、美格智能。 

军事通信：国防信息化持续推进,关注俄乌冲突对军事通信建设的借鉴

意义我们预计 1Q22 军事通信板块归母净利润同比增长 11%。从需求端看，

新的作战样式对于军事通信网络提出了全域立体覆盖、高效实时、端对端

直达、边缘覆盖的新需求，我们认为军事通信存在成熟装备批量列装和新
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式装备研制改进需求。此外我们认为此次俄乌战争亦对我国军用通信系统

建设及民用网络攻防建设方面有较高参考借鉴意义，军事通信作为国防信

息化先行的基础设施，有望持续推进。建议关注：七一二、上海瀚讯、海

格通信。 

风险提示：中美贸易摩擦加剧；全球新型肺炎尚未可控；云厂商资本

开支投入不及预期；5G 发展不及预期。 
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