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通信 

频谱落地+华为事件，5G 蓄势留空间 

事件：据 C114 讯，三大运营商已获得 5G 中低频段试验频率使用许可，中

电信获得 3400-3500MHz 的 100MHz 带宽，中联通获得 3500-3600MHz 的

100MHz 带宽，中移动获得 2515-2675MHz、4800MHz-4900MHz 频段的

260MHz 带宽。此外，广电的 5G 频谱暂未公布。 

频谱方案基本符合预期，国内 5G 再加速。频谱落地意义重大，为产业链指

明发展方向，释放明确 5G 加速信号。从分配方案来看，基本符合预期。中

电信和中联通拿到了产业链相对成熟的 3.5GHz，中移动拿到了 2.6GHz 和

4.9GHz，虽该频段产业链发展成熟度相对较低，但 2.6GHz 频率低易实现广

覆盖，合计带宽达 260MHz 资源更为丰富。总体来看，该方案对于三大运营

商相对公平，国内 5G 商用将稳步推进。 

19 年运营商资本开支重点将放在 5G 建设+4G FDD 扩容。12 月 6 日在广

州举行的“2018 年中国移动全球合作伙伴大会”上，中国移动“5G 终端先

行者计划”表示将在此次大会上发布首批 5G 试验型终端产品。终端的顺畅

运行离不开信息高速公路的建设，加之不限量套餐导致数据网络拥堵提升，

预计明年运营商资本开支重点将落在 5G 建设和 4G FDD 扩容上。我们预计

5G 总体资本开支超过 1.4 万亿，2020-2022 年为建设高峰。 

频谱落地原有利好出尽之忧，华为事件加剧市场情绪宣泄，为 5G 再蓄势留

空间。从投资节奏来看，市场对于近期频谱落地已有预期，本就存在利好出

尽之忧。而华为 CFO 被扣事件，加剧了市场的情绪宣泄，亦为 5G 再蓄势留

下空间。5G 仍是通信行业的稀缺机会，短期市场情绪恐慌导致的下跌，预

示着新入场机会。 

华为事件尚待观察。华为的事件可能是中美贸易摩擦的再一次正面碰撞。我

们倾向于最终还是类似于中兴事件一样，有可预期的结果。贸易全球化至今，

各国联系紧密，某种程度上已成为命运共同体，而华为的高性价比设备助力

全球 5G 进程加速。合则两利，斗则俱伤。后续事态发展及对板块影响仍有

待观察。 

推荐关注：（1）主设备：中兴通讯 000063；（2）光通信：天孚通信 300394，

太辰光 300570；（3）天线射频：东山精密 002384，鸿博股份 002229；（4）

PCB：深南电路 002916，沪电股份 002463。 

风险提示：中美贸易摩擦加剧，5G 进度不达预期。 
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重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

000063 中兴通讯 买入 1.09 -1.51 0.97 1.40 18.25 -13.17 20.51 14.21 

300394 天孚通信 买入 0.56 0.66 0.85 1.09 42.13 35.74 27.75 21.64 

300570 太辰光 买入 0.44 0.60 0.80 1.03 38.23 28.03 21.03 16.33 

002384 东山精密 买入 0.33 0.69 1.07 1.47 36.79 17.59 11.35 8.26 

002916 深南电路  1.60 2.20 2.93 3.95 54.51 34.09 25.60 18.99 

002463 沪电股份  0.12 0.32 0.40 0.52 55.51 21.53 17.23 13.25  
资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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