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投资评级:增持(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级  

代码 公司 
总市值

（十亿） 

收盘价

（12.07） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 
 

300602 飞 荣 达 6.8 33.47 0.79 1.16 1.82 42.4 28.9 18.4 增持 

002792 通宇通讯 6.3 27.88 0.59 0.73 1.03 47.3 38.2 27.1 增持 

002281 光迅科技 16.4 25.38 0.65 0.85 1.13 39.0 29.9 22.5 增持 

000063 中兴通讯 83.8 19.99 -1.48 1.21 1.51 -13.5 16.5 13.2 增持 
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 频谱分配确定，将催生千亿级市场增量：12月 6日三大运营商获全国范围 5G中低频段试验频率

使用许可，频谱分配与前期市场预测一致，中国电信和联通获 3.5GHz，产业链成熟，总体成本

更小。中国移动获得 2.6GHz 频段，带宽充足，覆盖良好，有利于快速组网。频谱分配正式确定

后将陆续开始设备样品生产，大规模实验网和试商用网建设。网络建设规模与进度方面，中国

电信和联通都有宣布采用SA组网，但对二者而言具有较大的资本压力。移动主要网络建设2.6GHz

为绝对主体，高数据热点地区用高频 4.9GHz 补充；组网方案以 SA 为主，部分边远和低用户渗

透地区可能会考虑 NSA网络建设作为辅助和补充。进度方面，预计 2019年 Q1市场将有 5G终端

面世，运营商将明确组网和实验网建设方案，Q1-Q2 开始实验网集采和建设。2019 年铁塔、无

线侧开始建设，但是规模不大，预计有 10万基站。5G建设强度集中在 2020-2022 年，预计占总

建设强度的 60%左右。5G 高频段特点将带来产业链各环节确定性增量：天线市场（包括宏站、

微站、手机）5G增量总计逾千亿；5G手机射频前端年均 350亿元；高频 PCB材料预计约 200亿

元、手机陶瓷背板增量年均近百亿，另外在5G建设中主设备仍然是投资重点和盈利核心。 

 华为 CFO孟晚舟加拿大被扣，英国剥离华为设备：12月 1日加拿大当局应美国要求在温哥华以

华为涉嫌违反美国对伊朗的贸易制裁为由拘捕了华为 CFO。12 月 7 日举行的听证会未对保释作

出裁决，将在当地时间 10日继续进行。华为强调在任何国家和地区的经营中都严格遵守当地法

律和规则程序。12月 5 日，由于设备和软件的安全风险，英国电信将从 4G核心网、DWDM 传输

网、MEC中剥离华为设备，另外日本也计划禁止政府采购华为中兴设备。针对华为的一系列事件

说明随着中国通信业实力的强大，美国已经无法用正常的贸易手段和技术手段来封锁华为的发

展。与英国、澳大利亚、日本、新西兰等离散的小规模市场相比，中国市场需求集中且巨大，

2017 年电信业务收入 1.3 万亿元，占全球电信收入近 7%；运营商资本开支 2911 亿元，占全球

电信资本开支约 12%，放弃中国市场，仅依靠这些国家无法支撑通信行业新技术、新标准高强度

研发和持续大规模获利，拒绝华为高性价比的产品，将会提高其自身网络建设和发展成本，进

而延缓国家信息基础设施升级换代，拉低国家整体竞争力。未来世界通信行业可能会形成分别

以美国和中国为首的两大集团，中国有主导的设备商和运营商，并且有庞大的人口基数支撑，

具备“内循环”发展潜力，长期前景依然光明。 

 华为 5G SA 测试接连取得新突破：12月 6日，华为与英特尔成功完成全球首个 2.6GHz 频段基于

3GPP Release 15 标准 9月份版本、SA架构的 5G NR 互操作性测试。此次测试完成标志着 2.6GHz

频段 5G的端到端成功互通，将大幅推动 2.6GHz 频段 5G端到端产业的加速发展和成熟。同时，

华为 5G LampSite 基于 DIS 建网架构完成 5G SA 独立组网的室内覆盖测试，可以有效支撑运营

商 5G室内覆盖。至此华为 5G LampSite 率先完成 5G SA 独立组网的性能和功能的全部测试项目。 

投资建议：基站中国铁塔（0788.HK）；主设备中兴通讯（000063）；天线通宇通迅（002792）、飞荣达

（300602）；光模块光迅科技（002281）、博创科技（300548） 

 风险提示：中国 5G 资本开支及商用进展低于预期；国际市场逆全球化影响、贸易摩

擦影响等。 
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5G 频谱发布，华为高管被拘押，关注中国“内循环”发展 
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1、 1、市场行情回顾 

1.1  A 股板块表现 

上周A股市场整体上涨，上证指数上涨0.68%，创业板成分指上涨0.87%，通信行

业指数上涨0.49%。通信子行业中，通信设备制造本周涨幅最大（0.77%）。行业

内个股涨幅前五的分别是：*ST信通（16.47%）、新海宜（12.59%）、东方通信

（12.57%）、世纪鼎利（12.22%）、通宇通讯（11.43%）。 

图1：A股全体板块上周表现 

 
数据来源：WIND，财通证券研究所 

通信子板块方面，通信设备制造上涨了0.77%，电信运营下跌了0.50%，增值服务

下跌了0.63%。 

概念板块中，量子通信上涨了3.69%，智能交通上涨了3.43%。物联网上涨了2.33%，

智慧城市上涨了2.26%，IPV6上涨了2.18%，4G上涨了2.12%，移动互联网上涨了

1.95%，云计算上涨了0.82%，5G上涨了0.43%，三网融合下跌了0.41%。 

图2：通信子板块表现  图3：概念板块表现 
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数据来源：WIND，财通证券研究所  数据来源：WIND，财通证券研究所 

1.2  A 股通信板块个股表现 

本周A股通信行业个股中，涨幅第一的是*ST信通（600289），本周上涨16.47%；

此外新海宜（002089）本周上涨12.59%；东方通信（600776）本周上涨12.57%；

世纪鼎利（300050）本周上涨12.22%；通宇通讯（002792）本周上涨11.43%。 

表1：A股通信板块涨幅前五 

股票代码 名称 涨幅 主营业务 

600289 *ST 信通 16.47% 

公司主要从事电信与广电网络管理系统、企业 IT 运营支撑系统、信

息安全、电信及互联网增值业务、智能交通、高速公路机电工程及城

市智能交通、智慧城市等方面的行业应用软件开发、解决方案提供和

技术服务，是中国最大的应用软件开发和集成商之一。 

002089 新海宜 12.59% 

公司在苏州和深圳拥有两大研发生产基地，并在北京、上海、西安、

常州设立了研发生产的分支机构。公司覆盖全球的销售和服务网络，

为运营商及大型通信企业提供优质快捷的售前、售中和售后全程服

务，赢得了良好的市场声誉。公司是三大运营商、华为、诺西、爱立

信、美国新美亚、美国 KMT 等众多国际知名品牌的长期合作伙伴。 

600776 东方通信 12.57% 

公司是一家集通信和金融电子网络于一体的行业应用整体解决方案

提供商。公司致力于技术积累与持续创新，在金融电子、无线集群通

信、通信增值业务、电子制造与网络服务等领域都确立了全面专业的

领先覆盖及融合优势。 

300050 世纪鼎利 12.22% 

公司是一家为移动通信运营商、系统设备提供商、第三方咨询服务公

司提供无线网络测试、优化、规划工具等软件产品以及提供网络规划、

优化、评估等技术服务的高科技企业。公司提供的主要技术服务包括：

GSM、GPRS、EDGE、CDMAIS95/1X/EVDO、UMTS、TD-SCDMA 等各种网络

的规划、优化、评估等。 

002792 通宇通讯 11.43% 

公司是一家一直专注于移动通信系统中的基站天线、微波天线以及射

频器件等设备的研发、生产和销售的公司，为移动通信运营商、设备

集成商提供通信天线、射频器件产品及综合解决方案。公司产品畅销

全球五十多个国家和地区，同众多世界知名系统集成商和运营商保持

紧密合作。 
 

数据来源：WIND，财通证券研究所 
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2、 行业新闻 

2.1  三大运营商已获 5G 中低频段试验频率使用许可 

12 月 6 日，三大运营商已经获得全国范围 5G 中低频段试验频率使用许可。中国

电信获得 3400MHz-3500MHz 共 100MHz 带宽的 5G 试验频率资源；中国移动获得

2515MHz-2675MHz、4800MHz-4900MHz 频段的共 260MHz 带宽 5G 试验频率资源，

其中 2515-2575MHz、 2635-2675MHz 和 4800-4900MHz 频段为新增频段，

2575-2635MHz 频段为重耕中国移动现有的 TD-LTE（4G）频段；中国联通获得

3500MHz-3600MHz 共 100MHz 带宽的 5G 试验频率资源。（C114 中国通信网） 

2.2  华为 5G LampSite 率先完成中国 5G技术研发试验第三阶段SA 测试 

近日在 IMT-2020（5G）推进组组织的中国 5G 技术研发试验第三阶段中，华为 5G 

LampSite 率先完成 5G SA 独立组网的性能和功能的全部测试项目。其中，在 C-

波段，100MHz 带宽下，单用户下行峰值速率超过 1.8Gbps，达到理论峰值。这是

业界首个针对 SA 组网的、也是迄今最全面的基于 3GPP R15 协议的室内覆盖方面

的测试。IMT-2020（5G）推进组在 5G 技术研发试验第三阶段中增加了室内覆盖

部分，明确了 5G 时代室内覆盖向数字化发展的要求，包含了一系列室内数字系

统的性能、功能以及组网要求。在本次 SA 组网测试中，华为 5G LampSite 采用

基于室内数字系统（DIS）的建网架构，即架构上通过 BBU+ RHUB + pRRU 数字头

端三层组成，整个室内系统需具备 CPRI 接口切分和端到端光纤传输能力，数字

化头端实现 RRU 和天线一体化的集成设计。DIS 系统完全符合 IMT-2020（5G）推

进组发布的要求，具备头端数字化、线缆 IT 化、运维可视化三大特征，是产业

界公认的 5G 室内覆盖的建网架构。该阶段性成果，可以有效支撑运营商 5G 室内

覆盖的部署规划。（CFOL 光纤在线） 

2.3  英特尔与华为完成全球首个2.6GHz 频段基于 3GPP 标准 SA 架构的 5G测试 

12 月 6 日英特尔和华为成功完成 2.6GHz 频段基于 3GPP Release 15 标准 9 月份

版本、SA 架构的 5G NR 互操作性测试，该测试是全球首个 2.6GHz 频段基于 SA

架构的 5G 互操作测试，本次测试的成功完成，不仅标志着 2.6G 频段 5G 的端到

端成功互通，为大规模用打下基础，也将大幅推动 2.6G 频段 5G 端到端产业的

加速发展和成熟。本次测试，使用英特尔 MTP 5G 平台和华为支持 2.6GHz 频段、

160MHz 大带宽的 5G NR 商用版本，基于 SA 架构，双方联合测试并成功打通 First 

Call。英特尔和华为紧密合作，跟随协议节奏，积极进行验证，未来英特尔和华

为将继续开展更多对接测试和商用验证活动，并推动产业链快速成熟，为未来

5G 商用奠定坚实基础。（CFOL 光纤在线） 

2.4  英国电信将从 4G 核心网、DWDM 传输网、MEC 中剥离华为设备，日本计划禁

止政府采购华为中兴设备 

12 月 5 日，英国电信（BT）称将在两年内将华为设备从其 4G 核心网中剥离出来，
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从而使其移动业务符合一项内部政策，也即将中国公司的设备保持在电信基础设

施的边缘。最新消息显示除了核心网还有 DWDM 传输网和 MEC，BT 正将华为设备

从 DWDM 传输网络中移除，此外将华为排除在所有有关移动边缘计算部署的计划

之外，但将继续保持与华为 RAN 方面的合作关系。12 月 7 日最新进展显示华为

已接受英国政府条件，同意对此问题予以解决。随后 12 月 8 日日本媒体称日本

计划将华为和中兴通讯排除在政府设备采购名单之外，日本政府预计最早将于下

周一修改其内部采购规则，以防止情报泄露和网络攻击。（C114 中国通信网） 

2.5  华为 CFO孟晚舟加拿大被捕，华为强调不存在不当行为 

外媒报道加拿大当局应美国要求 12 月 1 日在温哥华以华为涉嫌违反美国对伊朗

的贸易制裁为由拘捕了华为首席财务官孟晚舟，美国政府正寻求引渡。12 月 7

日举行的听证会未对保释作出裁决，将在当地时间 10 日继续进行。华为声明称

在任何国家和地区的经营中都严格遵守当地法律和规则程序，并不知晓孟女士有

任何不当行为。12 月 6 日晚间，华为发布致全球供应商伙伴的一封信，称相信

加拿大和美国司法体系最终将给出公正的结论。如果有进一步情况，会及时向大

家通报。在公开信中，华为直指美国政府通过各种手段对一家商业公司施压，是

背离自由经济和公平竞争精神的做法。但亦表示不会因为美国政府的无理而改变

与全球供应链伙伴的合作关系。另外中国外交部、中国驻加拿大使馆方面均已发

声。（C114 中国通信网） 

2.6  诺基亚贝尔与中国移动加持：业界首个商用 5G室分融合组网方案出炉 

12 月 6 日在第六届中国移动全球合作伙伴大会上，诺基亚贝尔与中国移动研究

院联合发布了业界首个具有定位服务的 5G 室分融合组网方案。该方案可满足商

业园区、购物中心等大型繁忙场所的 5G 连接需求。不仅可帮助运营商有效降低

室内覆盖成本，也能帮助运营商进一步拓展增值业务。在 4G 时，中国移动室内

覆盖网络普遍采用 DAS 方案；而在 5G 时代，就需要新的解决方案来满足室内业

务的需要，在降低建网成本的同时推出创新服务。为了解决这一问题，诺基亚贝

尔和中国移动联合打造了业界首个 5G 低成本融合室分系统。该有源智能室内覆

盖系统，采用了诺基亚 5G Pico RRH 系统、无源 DAS 天线和低功耗蓝牙（BLE）

技术。与 Pico 系统相比，该解决方案需要部署的有源元件更少，建网成本接近

纯无源 DAS 系统，同时还能提供更大的容量。（C114 中国通信网） 

2.7  阿里巴巴宣布已全面 IPv6：2020 年完成 IPv6 生态建设 

12 月 6 日召开的阿里巴巴全面应用 IPv6 发布会上，阿里巴巴集团 CTO、阿里云

智能总裁张建锋表示，在未来 1-2 年内，阿里生态全面支持 IPv6，力求在 2020

年完成阿里 IPv6 生态建设，未来 3-5 年内，带动客户、供应商、合作伙伴全面

支持 IPv6。此外，阿里巴巴宣布已全面 IPv6，淘宝、天猫、优酷以及高德地图

等多个用户过亿的应用成为国内首批落地 IPv6 技术的 APP。（C114 中国通信网） 
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2.8  高通第一款 5G芯片骁龙855 公布：集成第四代人工智能引擎CPU 提升 45% 

12 月 5 日，高通在骁龙技术峰会详细介绍了高通新一代旗舰处理器骁龙 855 具

体信息。采用 7nm 制程工艺，集成第四代高通 AI 引擎，性能是上一代产品的 3

倍。同时，骁龙 855 还集成了世界上首个 CV 计算视觉 ISP 传感器，可实现最先

进的计算图像及视频捕捉功能，首发支持千兆 5G 网络。网络方面，搭载骁龙 X24 

LTE 调制解调器及骁龙 X50 5G 调制解调器，速度最高可达两千兆比特，支持 

Wi-Fi6。CPU 方面，骁龙 855 采用 7nm 制程工艺，性能比上一代产品有 45%的提

升，内置 8 核心架、1 个 2.84GHz 的超级内核、3 个 2.42GHz 性能核心，以及 4

个 1.8GHz 效能核心；GPU 方面，采用 Adreno 640 GPU，支持 Vulkin 1.1 移动

版，比上一代产品性能提升 20%。人工智能方面，骁龙 855 集成第四代人工智能

引擎，相比前代产品提升三倍，并加入专门的张量加速器提升 AI 性能，可对通

话进行降噪、实时视频滤镜渲染、人像虚化、超级夜景等等。目前可以确定的是，

三星与一加将在明年首发骁龙 855。（C114 中国通信网） 

2.9  联发科技首秀 5G 多模整合基带芯片 Helio M70：支持 5G SA/NSA 

12 月 6 日，联发科技参展广州中国移动全球合作伙伴大会，旗下首款 5G 多模整

合基带芯片 Helio M70 自年中发布后，首度现身国内市场。Helio M70 是支持

2/3/4/5G 的芯片, 不仅支持 5G NR，还可同时支持独立组网 (SA) 及非独立组网 

(NSA)，支持 Sub-6GHz 频段、高功率终端（HPUE）及其他 5G 关键技术，符合 3GPP 

Release 15 的最新标准规范，具备 5Gbps 传输速率，并领先业界支持载波聚合

功能。基于对客户和消费者的良好体验， Helio M70 基带芯片组不仅支持 LTE

和 5G 双连接 (EN-DC)，还可以保证在没有 5G 网络情况下，移动设备向下兼容

4G/3G/2G。得益于多模解决方案, Helio M70 带来 5G 终端设备设计精简化的优

势, 搭配电源管理整体规划, 有助于设备制造商能设计出尺寸更小, 功耗更节

能, 又具备外型竞争力的移动设备。 

2.10  中国移动 2019 年将继续给物联网补贴 20亿元：重点向NB 和 4G 倾斜 

在今年中国移动全球合作伙伴大会上，中国移动再次宣布，2019 年将继续给物

联网产业提供 20 亿元资金，但补贴的重点向 NB-IoT 和 4G 倾斜，扩大 OneNET 平

台应用补贴支持力度，并向 B2B2C 行业应用倾斜。  
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3、 重点公司公告 

3.1  网宿科技:关于控股子公司增值电信业务经营许可证业务覆盖范围增加的

公告 

公司控股子公司北京秦淮数据有限公司、深圳市秦淮数据有限公司取得了工信部

换发的《中华人民共和国增值电信业务经营许可证》，增加北京秦淮和深圳秦淮

“互联网数据中心业务（不含互联网资源协作服务）”及“互联网接入服务业务”

的业务覆盖范围。 

3.2  北讯集团:关于股东股份解除质押的公告 

公司股东任志莲女士将其质押的公司部分股份进行了解除质押，本次合计解除质

押 18,790,000 股，占其所持股份 29.58%，占公司总股份 1.73%。解除质押后任

志莲共持有公司股份 63,517,426 股，占公司总股本的 5.84%。其中，累计质押

公司股份数为24,360,000股，占其所持股份比例38.35%，占公司总股本的2.24%。

累计被司法冻结股数为 2,537,058 股，占其持有公司股份总数的 3.99%，占公司

总股本 0.23%。 

3.3  恒信东方:关于持股 5%以上股东部分股份质押的公告 

公司持股 5%以上股东王冰先生将其持有的公司部分股份质押，本次质押

1,600,000 股，占其所持股份 4.41%。质押完成后王冰先生直接持有公司股份

36,278,366 股，占公司总股本的 6.85%，累计质押其持有的公司股份 31,050,000

股，占公司总股本的 5.86%，占其持有公司股份总数的 85.59%。 

3.4  数知科技:关于公司控股股东股权质押的公告 

公司控股股东上海诺牧投资中心将其持有的公司部分股票进行了质押，截止 12

月4日，上海诺牧直接持有本公司355,287,007股股份，占公司总股本的30.32%。

本次股票质押数量为 2,000,000 股，占其所持公司股份总数的 0.56%，占公司总

股本的 0.17%。上海诺牧所持公司股份中仍处于质押状态的股份数为

227,117,033 股，占其所持公司股份总数的 63.92%，占公司总股本的 19.38%。 

3.5  硕贝德:关于公司董事减持股份计划的预披露公告 

持本公司股份 5,247,762 股（占本公司总股本比例 1.29%）的董事林盛忠先生计

划自本公告披露之日起十五个交易日后的六个月内（窗口期不减持），以集中竞

价交易方式或大宗交易方式减持本公司股份不超过 2,301,802 股（占本公司总股

本比例 0.57%）。 

3.6  拓维信息:关于以集中竞价交易方式回购公司股份的回购报告书 

本次回购股份的方式为通过深圳证券交易所股票交易系统以集中竞价交易方式

回购公司股份，用于施行股权激励及员工持股计划。本次回购股份价格不超过人
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民币 5.00 元/股，回购股份的资金总额不低于人民币 5,000 万元，不超过 10,000

万元，按回购价格上限5.00元/股进行测算，预计回购股份数量约为2,000万股，

占公司总股本约 1.82%。回购股份期限为自股东大会审议通过回购股份方案之日

起不超过 12 个月。 

3.7  爱施德:关于签署战略合作框架协议的公告 

12 月 5 日，公司与中国科技开发院有限公司为深入合作，更好地发挥各自的优

势条件结成战略合作伙伴关系，双方围绕在科技企业孵化与产业化方面开展合作，

签署了《战略合作框架协议》。双方将在大数据、云计算、人工智能、物联网和

智能硬件等领域寻找契机，共同投资布局优质标的，为公司的智慧供应链平台、

智慧零售平台和智慧连接平台的发展提供战略支撑。 

3.8  会畅通讯:关于特定股东股份减持计划的预披露公告 

公司特定股东比邻前进（天津）股权投资基金合伙企业拟在 2018 年 12 月 12 日

至 2019年 3月 12日以集中竞价和大宗交易等合法方式合计减持公司股份不超过 

3,960,000 股（即不超过公司总股本的 3%）。 

3.9  天喻信息:关于获得政府补助的公告 

12 月 6 日公司及子公司天喻教育、擎动网络共收到 2016 年度企业研发投入补贴

资金 4,265,600 元，占公司 2017 年度经审计净利润的 18.88%。 

4、 风险提示 

中国 5G 资本开支及商用进展低于预期；国际市场逆全球化影响、贸易摩擦影响

等。 
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