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摘要：

 周要闻：

（1）作为合作的一部分，亚马逊将向 OpenAI 投资 500 亿美元，
初期投入 150 亿美元，后续在满足特定条件后于未来数月内追加
350 亿美元。双方将联合开发基于 OpenAI 模型的“有状态运行
时环境”（Stateful Runtime Environment），该环境将通过 Amazon
Bedrock 提供服务。

（2）OpenAI 2月 27日发布公告，宣布以 7300 亿美元的投前估
值，完成 1100 亿美元的新一轮融资，其中包括来自软银的 300
亿美元、来自英伟达的 300 亿美元以及来自亚马逊的 500 亿美
元。此外，OpenAI 还与亚马逊签署了新的战略合作伙伴关系，
并从英伟达获得了下一代推理算力的保障。OpenAI 表示，随着
融资进程推进，预计将有更多财务投资者加入。

（3）当地时间 2月 25日，英伟达发布了 2026财年第四季度及全
年财务业绩。其中，数据中心的业绩增长尤为亮眼。第四财季，
英伟达数据中心业务实现营收 623亿美元，创历史新高，全年营
收 1937亿美元，同比增长 68%。

（4）2月 25日，蓝箭航天宣布，其研制的朱雀三号重复使用运
载火箭计划于今年第二季度再次开展回收试验，并根据回收试验
情况，争取于第四季度尝试首次回收复用飞行。

 周观点：

OpenAI 巨额融资落地，标志全球 AI算力军备竞赛进一步升级，
有望带动通信行业相关标的需求持续提升。同时，当前太空竞赛
愈演愈烈，朱雀三号重复使用运载火箭计划于今年第二季度再次
开展回收试验，可回收火箭技术的进步有望提升商业航天发展速
度，带动产业链相关行业及标的需求提升，维持通信行业“推荐”
评级，建议关注以下板块：

（1）运营商：中国移动（600941.SH）、中国联通(600050.SH)、
中国电信(601728.SH);

（2）关注国内外算力需求提升带来的高端光模块需求释放：中
际旭创（300308.SZ）、天孚通信（300394.SZ）、新易盛（300502.SZ）、
太辰光（300570.SZ）、光迅科技（002281.SZ）；
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（3）通信设备制造企业：中兴通讯（000063.SZ）、紫光股份
（000938.SZ）、移远通信（603236.SH）；

（4）关注商业航天相关投资机会：中国卫星（600118.SH）、华
测导航（300627.SZ）。

 风险提示：宏观环境出现不利变化；所引用数据来源发布错误数
据；AI发展进度不及预期；5G-A发展进度不及预期；商业航天
发展进度不及预期；关税超预期风险；重点关注公司业绩不达预
期。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/3/2 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025A/E 2026E 2027E 2024A 2025A/E 2026E 2027E
600941.SH 中国移动 95.58 6.43 6.70 7.02 7.36 14.9 14.3 13.6 13.0 未评级

601728.SH 中国电信 5.87 0.36 0.38 0.40 0.42 16.3 15.4 14.7 14.0 未评级

600050.SH 中国联通 4.93 0.28 0.31 0.33 0.35 17.4 16.0 15.0 14.1 未评级

300308.SZ 中际旭创 570.58 4.61 9.72 9.68 11.51 123.8 58.7 58.9 49.6 买入

300394.SZ 天孚通信 350.00 2.43 2.66 3.61 4.65 144.0 131.6 97.0 75.3 买入

300502.SZ 新易盛 381.00 4.00 9.60 13.17 16.29 95.3 39.7 28.9 23.4 买入

300570.SZ 太辰光 139.23 1.15 1.84 3.03 4.58 121.0 75.7 46.0 30.4 未评级

002281.SZ 光迅科技 77.02 0.83 1.29 1.86 2.37 92.4 59.7 41.5 32.5 未评级

600118.SH 中国卫星 100.17 0.02 0.03 0.11 0.18 4,244.5 3,384.1 947.7 564.0 未评级

300627.SZ 华测导航 38.61 1.06 0.87 1.19 1.49 36.3 32.5 26.0 26.0 未评级

000063.SZ 中兴通讯 37.84 1.76 1.62 1.85 2.16 21.5 23.4 20.4 17.5 未评级

000938.SZ 紫光股份 25.08 0.55 0.65 0.83 1.05 45.6 38.7 30.3 23.9 未评级

603236.SH 移远通信 83.69 2.25 3.41 4.31 5.63 37.2 24.5 19.4 14.9 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所（本表中际旭创、天孚通信、新易盛盈利预测取自华龙证券研究所，其中中

际旭创、华测导航 2025年盈利预测取自业绩快报，新易盛 2025年盈利预测取自 2025年业绩预告，其余公司盈

利预测及评级均取自Wind一致预期）
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1 一周市场表现

2026年 2月 24日-2月 27日，申万通信指数上涨 4.76%，全部子行业
中，通信网络设备及器件（3.22%），通信线缆及配套（16.43%），通信终
端及配件（0.52%），其他通信设备（4.64%），通信工程及服务（3.46%），
通信应用增值服务（10.55%），同期上证综指（1.98%）。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览 图 2：通信各子板块周涨跌幅度一览

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所

图 3：通信股票周涨幅前五 图 4：通信股票周跌幅前五

数据来源：Wind，华龙证券研究所 数据来源：Wind，华龙证券研究所
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2 行业要闻

(1) 亚马逊豪掷 500 亿美元投资 OpenAI，共建有状态 AI 开发环境

OpenAI 与亚马逊今日宣布达成一项多年期战略合作伙伴关系。

作为合作的一部分，亚马逊将向 OpenAI 投资 500 亿美元，初期投
入 150 亿美元，后续在满足特定条件后于未来数月内追加 350 亿美元。

双方将联合开发基于 OpenAI 模型的“有状态运行时环境”（Stateful
Runtime Environment），该环境将通过 Amazon Bedrock 提供服务。有状态
开发者环境是前沿模型应用的下一代形态，能够使模型无缝访问计算、内
存和身份等元素。此类环境允许开发者保留上下文、记住先前工作、跨软
件工具和数据源协同作业，并调用计算资源，专为处理持续项目和流程而
设计。

这些有状态开发者环境将针对在 AWS 基础设施上优化运行进行训
练，并与 Amazon Bedrock AgentCore 及基础设施服务深度集成，确保客
户的 AI 应用和智能体能够与在 AWS 中运行的其他基础设施应用协调
一致。该环境预计在未来数月内正式推出。

据介绍，AWS 将成为 OpenAI Frontier 平台的独家第三方云分发提供
商，随着各行业对 AI 部署需求的加速，此举将扩大对 OpenAI 最先进企
业平台的访问。Frontier 平台使组织能够构建、部署和管理 AI 智能体团
队，这些智能体可在真实业务系统中运行，具备共享上下文、内置治理和
企业级安全特性，且无需管理底层基础设施。

除此之外，OpenAI 与 AWS 在现有 380 亿美元多年期协议基础上，
进一步扩大合作，未来 8 年内新增 100 亿美元。此次扩展包括 OpenAI
承诺通过 AWS 基础设施消耗约 2 吉瓦的 Trainium 容量，以支持有状态
运行时环境、Frontier 及其他高级工作负载的需求。该协议降低了规模化
生产智能的成本并提升了效率。

在此架构下，OpenAI 可获得长期算力保障，同时与 AWS 合作，在
其整体计算生态中部署专用芯片，使企业能够按需调用智能，而无需管理
底层基础设施。这一承诺涵盖 Trainium3 及下一代 Trainium4 芯片。

亚马逊表示，预计于 2027 年交付的 Trainium4 将带来又一次重大性
能提升，包括显著提升的 FP4 算力、更大的内存带宽以及高带宽内存容
量。

最后，OpenAI 还将与亚马逊合作开发定制模型，供亚马逊开发者用
于支持亚马逊面向消费者的应用。亚马逊团队能够针对直接服务客户的 AI
产品和智能体，对 OpenAI 模型进行定制化调整。（资料来源：C114通信
网）

(2) OpenAI 宣布 1100 亿美元新融资：估值 7300 亿美元，软银、英
伟达、亚马逊共同注资

OpenAI 2 月 27日发布公告，宣布以 7300 亿美元的投前估值，完成



行业研究报告

请认真阅读文后免责条款 3

1100 亿美元的新一轮融资，其中包括来自软银的 300 亿美元、来自英伟
达的 300 亿美元以及来自亚马逊的 500 亿美元。

此外，OpenAI 还与亚马逊签署了新的战略合作伙伴关系，并从英伟
达获得了下一代推理算力的保障。OpenAI 表示，随着融资进程推进，预
计将有更多财务投资者加入。

据介绍，ChatGPT 是大众接触 AI 的起点，目前拥有超过 9 亿的周
活跃用户，消费者订阅用户已超过 5000 万。年初以来，订阅用户增长显
著加速，一至二月有望成为其历史上新订户增长最多的月份。

OpenAI 表示，本轮融资带来的估值提升，使 OpenAI 基金会在
OpenAI 集团中所持股份的价值增至超过 1800 亿美元（现汇率约合 1.23
万亿元人民币），进一步强化了这本就史上资源最雄厚的非营利组织之一，
并扩展了其在健康突破、AI 韧性等领域资助慈善事业的能力。

今天，OpenAI 宣布扩大与英伟达的长期合作，包括使用 3 吉瓦专用
推理算力，以及在 Vera Rubin 系统上运行 2 吉瓦的训练算力。这一合作
建立在已在微软、甲骨文云基础设施和 CoreWeave 部署的 Hopper 与
Blackwell 系统基础之上。（资料来源：C114通信网）

(3) 宁波市低空试验航路及飞行服务平台项目正式启动建设

2月 26日，宁波市低空试验航路及飞行服务平台（一期）项目启动会
在宁波低空经济发展有限公司举行，宁波低空基础设施重大项目建设正式
迈入实质性施工阶段。

作为宁波市委、市政府重点部署的宁波低空经济高质量发展的重大抓
手，该项目由宁波交通投资集团有限公司投资、旗下宁波低空经济发展有
限公司建设运营，中国移动宁波分公司等单位联合推进，总投资额超亿元，
计划于 2026年 9月底完成平台建设并启动试运行。

项目将重点打造集低空空域规划、飞行活动管理、空中态势感知、飞
行监管服务、智慧监测网络于一体的综合性低空服务平台，同步建设低空
运行服务中心及配套航路监测硬件系统，实现全市低空活动全程可控、一
网统管。建成后，将基本具备市级低空航路通信、导航、监视、气象等感
知能力，可支撑全市 20万小时/年低空飞行量。项目后续将持续迭代升级，
逐步实现全域低空通信专网全覆盖及主动态势感知，建成国内一流的低空
运行与监管服务平台。

据了解，宁波移动作为区域数字经济建设的主力军，已在低空经济领
域构建了以 5G-A通感一体技术为核心，以“云-网-端”协同能力为依托的
低空智联基础设施体系。目前，宁波移动已建设 5G-A基站超 2000座，推
进构建了覆盖 0-600 米空域的 5G-A 多模态低空网络，具备米级定位、轨
迹预测与目标识别能力，为各类低空应用提供“连接稳、看得见、管得住”
的坚实基础。（资料来源：C114通信网）

(4) 全年营收 1.3万亿元，英伟达：中国对手正在进步，H200在华尚
未有收入！黄仁勋：AI已到拐点，算力即营收
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当地时间 2月 25日，英伟达发布了 2026财年第四季度及全年财务业
绩。其中，数据中心的业绩增长尤为亮眼。第四财季，英伟达数据中心业
务实现营收 623亿美元，创历史新高，全年营收 1937 亿美元，同比增长
68%。

在稍后的财报电话会上，英伟达 CEO 黄仁勋和首席财务官 Colette
Kress 反复强调，AI（人工智能）发展已经迎来拐点，算力需求呈爆发式
增长。在这一新时代背景下，算力即营收。

黄仁勋还在财报电话会上透露，目前各大云计算服务商、超大规模云
计算企业、AI 模型研发商和企业客户部署的 Blackwell（英伟达目前最高
级的 AI芯片）架构基础设施，算力已达 90亿瓦，且处于满负荷运行状态。
另外，本周早些时候，英伟达已向客户交付首批 Vera Rubin样品，量产计
划将于 2026年下半年如期推进。

至于业内普遍关注的英伟达上一代芯片 H200，根据该公司高管在财报
电话会上的说法，面向中国客户的 H200产品出口尚未产生相关营收。另
外，英伟达方面还谈到，中国本土竞争对手近期完成首次公开募股，实力
不断提升，或对全球 AI行业格局造成长期冲击。（资料来源：每日经济新
闻）

(5) 朱雀三号即将再战回收试验，无论成败“坚持就是胜利”

“朱雀”蓄势，将再冲云霄。2月 25日，蓝箭航天宣布，其研制的朱
雀三号重复使用运载火箭计划于今年第二季度再次开展回收试验，并根据
回收试验情况，争取于第四季度尝试首次回收复用飞行。（资料来源：每日
经济新闻）

3 周观点

OpenAI 巨额融资落地，标志全球 AI 进入算力军备竞赛时代，有望
带动通信行业相关标的需求持续提升。同时，当前太空竞赛愈演愈烈，朱
雀三号重复使用运载火箭计划于今年第二季度再次开展回收试验，可回收
火箭技术的进步有望提升商业航天发展速度，带动产业链相关行业及标的
需求提升，维持通信行业“推荐”评级，建议关注以下板块：

（1）运营商：中国移动（600941.SH）、中国联通(600050.SH)、中国
电信(601728.SH);

（2）关注国内外算力需求提升带来的高端光模块需求释放：中际旭创
（300308.SZ）、天孚通信（300394.SZ）、新易盛（300502.SZ）、太辰光
（300570.SZ）、光迅科技（002281.SZ）；

（3）通信设备制造企业：中兴通讯（000063.SZ）、紫光股份（000938.SZ）、
移远通信（603236.SH）；

（4）关注商业航天相关投资机会：中国卫星（600118.SH）、华测导航
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（300627.SZ）。

4 风险提示

（1）宏观环境出现不利变化。宏观经济增长为通信行业发展的基础，
宏观经济动力不足将影响通信行业发展。

（2）所引用数据来源发布错误数据。本报告数据来源于公开或已购买
数据库，若这些来源所发布数据出现错误，将可能对分析结果造成影响。

（3）AI 发展进度不及预期。AI 在通信领域的应用日益广泛，如果
AI发展进度不及预期，将影响相关上市公司发展前景。

（4）5G-A 发展进度不及预期。5G-A 发展将带动相关行业需求，如
果 5G-A发展进度不及预期，将导致相关行业发展不及预期。

（5）商业航天发展进度不及预期。商业航天的发展进程将关系到相关
通信产业链发展情况，若发展不及预期将影响相关通信行业发展情况。

（6）关税超预期风险。关税对通信行业影响较大，若关税继续超预期，
将造成相关行业生产成本上升及需求下滑。

（7）重点关注公司业绩不达预期。重点关注公司业绩会受到各种因素
影响，如果业绩不达预期，会使得公司股价受到影响。
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