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通信行业 

  

 
三季报预告密集披露，关注高增长细分领域 

——通信行业周报 20191020（第 90 期） 

 

   行业周报  

      ◆行情回顾：本周（20191014-20191018）通信板块下跌 2.74%。本周上证

指数下跌 1.19%，沪深 300 指数下跌 1.08%。A 股通信行业涨幅前三名为梦

网荣信、远望谷、新海宜，涨幅分别为 17.44%、17.24%、15.07%。 

◆5G 领域。（1）中兴通讯 2019 年前三季度净利润为 38~46 亿元，2019Q3

单季度业绩指引为 19.8~27.8 亿元（+260%~+406%）。（2）武汉凡谷 2019

年前三季度净利润为 9500 万元~1.2 亿元，2019Q3 单季度业绩指引为

2564~5064 万元（+52%~+200%）。（3）通宇通讯 2019 年前三季度净利润

同比增长 46%-57%，第三季度同比增长 44%-73%；（4）大富科技 2019 年

前三季度净利润 4500-5000 万元，同比增长 165%-172%，第三季度扭亏为

盈；（5）恒实科技 2019 年前三季度净利润增长 10-40%，第三季度同比增

长 28%-102%；（6）硕贝德 2019 年前三季度净利润 1.0-1.1 亿元，同比增

长 91%-110%，第三季度下滑 17%~67%。 

◆会议信息化领域。（1）亿联网络 2019 年前三季度实现收入 17.8~19.1 亿

元，同比增长 35%~45%；净利润 9.30~9.95 亿元，同比增长 40%~50%；Q3

单季度实现收入 6.1-7.4 亿元，同比增长 27%~54%；净利润 3.23~3.89 亿元，

同比增长 28%~53%。（2）视源股份 2019 年前三季度净利润为 12.32~14.45

亿元（YoY +45%~70%），2019Q3 单季度业绩指引为 6.68~8.81 亿元

（+44%~+90%）。（3）会畅通信 2019 年前三季度净利润为 7200~7613 万

元，同比增长 140%~154%，第三季度业绩同比增长 60~90%。 

◆光通信领域。（1）新易盛 2019 年前三季度净利润约 1.32 ~1.34 亿元，同

比增长 2337.45%~2365.15%；（2）太辰光 2019 年前三季度净利润约

1.48~1.53 亿元，同比增长 36.84%~41.94%。 

◆网络可视化领域。中新赛克 2019 年前三季度预计净利润 1.72~1.88 亿元，

同比增长 10%~20%；Q3 单季净利润 1.04~1.13 亿元，同比增长 10%~20%。 

◆其它领域。（1）光环新网 2019 年前三季度净利润约 5.9~6.3 亿元，同比

增长 24.57%~32.99%，第三季度净利润 2.14-2.54 亿元，同比增长 17%-39%。

（2）海格通信 2019 年前三季度净利润为 2.8~3.3 亿元（YoY +15%~35%），

2019Q3 单季度业绩为 5500 万元~1.04 亿元（-18%~+56%）。（3）移为通

信 2019 年前三季度净利润为 0.98~1.02 亿元（YoY +19%~24%），2019Q3

单季度业绩指引为 3500~3900 万元（+4%~+15%）。（4）星网锐捷 2019

年前三季度净利润约 4.6 ~5.0 亿元，同比增长 15%~25%。（5）网宿科技 2019

年前三季度净利润约 7.55~8.05 亿元，同比增长 23.13%~31.29%。 

◆投资建议：建议关注（1）5G 产业链：主设备的中兴通讯、烽火通信；光

模块的光迅科技；天线的通宇通讯、信维通信、硕贝德、飞荣达；PCB 的生

益科技、深南电路、沪电股份；（2）网络可视化领域中新赛克、恒为科技；（3）

IDC 领域光环新网；（4）会议信息化领域视源股份、亿联网络、会畅通信；（5）

车联网领域高新兴；（6）运营商：中国联通。（7）安全可控：星网锐捷。 

◆风险提示：5G 推进不及预期、中美贸易摩擦升级。 

 
买入（维持） 
 

分析师 

刘凯 (执业证书编号：S0930517100002) 

021-52523849 

kailiu@ebscn.com 

 

石崎良(执业证书编号：S0930518070005) 

021-52523856 

shiql@ebscn.com 

 

行业与上证指数对比图 

 
资料来源：Wind 

 
相关研报 

1、5G，元年开启，万物互联——
5G 系列深度报告之一……………
2018-11-28 

 

2、天线射频篇，创新变革，再度起
航——5G 系列深度报告之二……
2018-12-13 

 

3、小基站催生大市场，光互联助力
网络深度覆盖——5G 系列深度报
告之三………………2019-03-05 

 

4、北斗景气度持续回升，板块具备
较大估值弹性——卫星应用行业专
题报告之一…………2019-03-07 

 

5、导航遇见十周年，卫星导航条例
护航北斗发展——卫星应用行业专
题报告之二……………2019-05-13 

 

 

 

 

 

-40%

-28%

-15%

-3%

10%

04-18 07-18 10-18 01-19

通信行业 沪深300



2019-10-20 通信行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

 

目 录 

1、 行情回顾：大盘下跌 1.19%，通信板块下跌 2.74% .................................................................. 3 

1.1、 A 股通信行业表现回顾（1014~1018） .................................................................................................. 3 

1.2、 港股通信行业表现回顾（1014~1018） .................................................................................................. 3 

2、 估值分析和投资建议 ................................................................................................................. 4 

2.1、 投资建议 ................................................................................................................................................. 4 

2.2、 估值分析 ................................................................................................................................................. 5 

3、 风险提示 ................................................................................................................................... 6 

 



2019-10-20 通信行业 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

 

1、行情回顾：大盘下跌 1.19%，通信板块下跌

2.74% 

1.1、A 股通信行业表现回顾（1014~1018） 

市场回顾。本周（2019 年 10 月 14 日至 2019 年 10 月 18 日）（1）涨

幅前三名为梦网荣信、远望谷、新海宜，涨幅分别为 17.44%、17.24%、15.07%。

（2）跌幅前三名为硕贝德、高新兴、移为通信，跌幅分别为-21.51%、-16.97%、

-14.33%。 

表 1：本周通信板块涨跌幅榜 

涨幅前 10 跌幅前 10 

证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 周涨跌幅（%） 

002123.SZ 梦网荣信 17.44% 300322.SZ 硕贝德 -21.51% 

002161.SZ 远望谷 17.24% 300098.SZ 高新兴 -16.97% 

002089.SZ 新海宜 15.07% 300590.SZ    移为通信 -14.33% 

300025.SZ 华星创业 9.93% 600289.SH 亿阳信通 -11.76% 

300548.SZ 博创科技 7.68% 300252.SZ 金信诺 -11.60% 

000032.SZ 深桑达 A 7.14% 603118.SH 共进股份 -10.87% 

600640.SH 号百控股 4.98% 600355.SH 精伦电子 -10.82% 

300167.SZ 迪威视讯 4.08% 300053.SZ 欧比特 -10.69% 

002416.SZ 爱施德 3.92% 000889.SZ 茂业通信 -9.66% 

300264.SZ 佳创视讯 3.53% 300615.SZ   欣天科技 -9.40% 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

1.2、港股通信行业表现回顾（1014~1018） 

市场回顾。本周（2019 年 10 月 14 日至 2019 年 10 月 18 日），港股

通信行业涨幅前 3 名公司为：中国通信服务、京信通信、中国移动，涨幅分

别为 1.94%、0.00%、-0.68%。 

表 2：港股通信行业重点公司 

公司简称 股票代码 
本周涨跌幅

（%） 

市值 

（亿港元） 

股价 

（港元） 

净利润（百万港元） PE（X） 

2018 2019E 2020E 2018 2019E 2020E 

长飞光纤光缆 6869.HK -3.22 192 12.64 1,700 647 844 11  30  23  

中兴通讯 0763.HK -5.24 1,410 20.80 -7,970 5,267 6,102 N/A 27  23  

中国移动 0941.HK -0.68 13,545 66.15 134,423 121,992 124,421 10  11  11  

中国电信 0728.HK -1.09 2,938 3.63 24,207 24,602 26,185 12  12  11  

中国通信服务 0552.HK 1.94 328 4.74 3,311 3,489 3,871 10  9  8  

京信通信 2342.HK 0.00 45 1.82 -171 209 380 N/A 22  12  

昂纳科技集团 0877.HK -2.42 33 4.04 262 263 326 13  13  10  

摩比发展 0947.HK -2.27 7 0.86 19 N/A N/A N/A N/A N/A 

中国铁塔 0788.HK -1.71 3,027 1.72 3,024 5,825 8,919 100  52  34  

中国联通 0762.HK -4.15 2,546 8.32 11,638 14,899 20,326 22  17  13  

平均               25  21  16  

资料来源：Wind、光大证券研究所  注：（1）股价为 2019 年 10 月 18 日收盘价；（2）盈利预测为 wind 一致性预期 
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2、估值分析和投资建议 

2.1、投资建议 

1、5G： 2019 年将是 5G 网络部署元年，5G 建设将带动运营商资本开

支进入上升周期，同时流量持续增长驱动现有网络持续升级和扩容。 

（1）主设备：5G 投资占比最大的产业链环节，行业集中度高，国内主

设备商在第三阶段技术试验表现优异，未来将成为国内 5G 建设主力军，建

议关注：中兴通讯、烽火通信。 

（2）光模块：5G 基站侧对 25G 等高速率光模块需求量将显著增长，

回传网流量高速增长推动高端电信模块需求增长，拥有核心技术壁垒的龙头

业绩增长前景更明朗，关注：光迅科技、中际旭创、新易盛、博创科技、天

孚通信。 

（3）天线：5G 频段上移单基站覆盖范围减少，基站数量预计达到 4G

的 1.2~1.5 倍，同时 Massive MIMO 技术应用、天馈一体化和天线有源化推

动提升单天线价值量，推荐通宇通讯，建议关注京信通信（H）、摩比发展

（H）。 

（4）PCB：建议关注深南电路、沪电股份、生益科技和景旺电子。 

（5）其他：5G 天线结构等技术演进带来小基站、滤波器投资机遇，关

注：京信通信（H）、东山精密、世嘉科技。 

2、运营商：建议关注中国联通，5G 共建带来长期资本开支节省，混改

和股权激励有望改善公司治理结构，长期看好公司通过业务转型+公司治理

结构优化推动业绩持续成长， 

3、云计算： 5G、消费升级、边缘计算带来巨大成长空间。5G 和信息

消费升级为云计算及 IDC 市场带来巨大的成长空间，边缘计算等领域的发展

与云计算带来广泛的协同效应。MSCI宣布将A股纳入因子从5%提升到20%，

预计此举有望为 A 股带来 4000 亿增量资金，外资在国内 A 股市场的话语权

持续提升。IDC 在 A 股与美股市场估值体系有差异，A 股通常采用 PE 为主，

而美股通常用 EV/EBITA 估值，外资入场或将带来估值体系重塑，云计算领

域的优质标的估值水平有望提升。建议关注光环新网。 

4、会议信息化：网络性能提升、智能会议渗透、硬件设备升级带动巨

大市场。网络性能的提升显著增强音频、视频等传输性能，随着企业对智能

会议需求的出现，会议信息化领域迎来投资机遇。交互智能平板等主流会议

硬件设备持续升级迭代，企业会议服务生态逐步建立。建议关注：视源股份、

亿联网络、会畅通讯。 

5、网络可视化：流量持续增长，数据协议复杂度提升，推动网络可视

化采集设备端口速率、对协议识别能力、处理性能不断提升，行业规模持续

扩大。政府加大重视，网络安全上升国家战略，以公安、网信办等政府部门

主导的网络安全管控市场需求持续增长。5G 承载独立组网，网络可视化前

端采集设备未来将大规模部署于 5G 网络，投入规模较 4G 将进一步提升。

SDN/NFV 将成为关键技术之一，行业向软件定义可视化发展，将加速行业

向技术布局领先的龙头公司集中，关注：中新赛克、恒为科技。 
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6、北斗：我国成功完成北斗三号基本系统星座部署，后续正式开通运

行，向“一带一路”国家和地区提供基本导航服务，迈出从区域走向全球的

“关键一步”。军用市场经过 2 年多的低谷期，军改后需求拐点已逐步显现，

我们从龙头公司收入增长情况来看，行业景气度已逐步复苏。未来随着产业

链成熟度的不断提升，高精度应用不断扩大，我们看好壁垒较高的高精度领

域龙头公司的成长潜力，关注华测导航、中海达、海格通信、华力创通。 

7、物联网/车联网：网络技术不断升级，应用场景即将落地。随着 NB 

–IoT 的商用及 5G 部署在即，物联网技术性能不断提升，终端、平台、应

用等产业链环节加速成熟，万亿市场可期。C-V2X 标准有望提升车联网应用

场景，产业链企业均在积极部署相关产品。建议关注高新兴。 

 

2.2、估值分析 

目前 A 股通信行业重点公司 2019 和 2020 年 PE 分别为 36X 和 26X。 

表 3：A 股通信行业重点公司 

公司简称 股票代码 
市值 

（亿元） 

股价 

（元） 

净利润（百万元） PE（X） 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

中国联通 600050.SH 1,890 6.09 4,081 6,053 8,102 11,317 46  31  23  17  

中兴通讯 000063.SZ 1,271 32.53 -6,984 4,901 6,050 7,034 N/A 26  21  18  

亨通光电 600487.SH 288 15.15 2,532 2,843 3,288 N/A 11  10  9  N/A 

烽火通信 600498.SH 319 27.24 844 1,010 1,192 1,442 38  32  27  22  

亿联网络 300628.SZ 412 68.80 851 1,143 1,466 1,877 48  36  28  22  

光环新网 300383.SZ 286 18.55 667 921 1,202 1,566 43  31  24  18  

光迅科技 002281.SZ 198 29.19 333 407 566 626 59  49  35  32  

海能达 002583.SZ 178 9.68 477 643 867 1,170 37  28  21  15  

高新兴 300098.SZ 104 5.92 540 709 870 1,107 19  15  12  9  

美亚柏科 300188.SZ 134 16.62 303 368 444 533 44  36  30  25  

星网锐捷 002396.SZ 172 29.57 581 678 872 1,069 30  25  20  16  

中新赛克 002912.SZ 111 103.98 205 297 389 477 54  37  29  23  

国脉科技 002093.SZ 87 8.61 130 176 246 315 67  49  35  28  

中海达 300177.SZ 56 8.38 95 136 166 205 59  41  34  27  

特发信息 000070.SZ 93 11.42 276 348 421 497 34  27  22  19  

中天科技 600522.SH 256 8.36 2,122 2,021 2,381 2,879 12  13  11  9  

中际旭创 300308.SZ 287 40.25 623 653 954 1,224 46  44  30  23  

网宿科技 300017.SZ 236 9.71 804 838 817 1,086 29  28  29  22  

海格通信 002465.SZ 222 9.63 430 566 774 999 52  39  29  22  

东方国信 300166.SZ 136 12.90 518 650 807 999 26  21  17  14  

鹏博士 600804.SH 95 6.64 381 296 308 343 25  32  31  28  

数知科技 300038.SZ 103 8.75 634 883 1,159 1,465 16  12  9  7  

通鼎互联 002491.SZ 89 7.08 565 N/A N/A N/A 16  N/A N/A N/A 

大富科技 300134.SZ 134 17.48 25 195 378 565 543  69  35  24  

日海智能 002313.SZ 60 19.23 72 154 226 302 84  39  27  20  

通宇通讯 002792.SZ 88 25.99 44 118 273 415 198  74  32  21  

东软载波 300183.SZ 64 13.63 179 183 249 307 36  35  26  21  
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振芯科技 300101.SZ 49 8.81 16 40 57 0 304  123  86  #DIV/0! 

梦网集团 002123.SZ  172 21.21 79 398 649 881 218  43  26  19  

金信诺 300252.SZ 55 9.53 132 249 340 450 42  22  16  12  

永鼎股份 600105.SH 50 4.01 194 N/A N/A N/A 26  N/A N/A N/A 

天孚通信 300394.SZ 72 36.26 136 178 230 292 53  40  31  25  

东土科技 300353.SZ 70 13.74 95 N/A N/A N/A 74  N/A N/A N/A 

华力创通 300045.SZ 56 9.05 118 155 196 227 47  36  28  25  

天源迪科 300047.SZ 50 7.83 216 281 363 480 23  18  14  10  

华测导航 300627.SZ 44 18.07 105 159 212 275 42  28  21  16  

新易盛 300502.SZ 87 37.00 32 176 263 339 275  50  33  26  

宜通世纪 300310.SZ 49 5.50 -1,969 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

*ST 高升 000971.SZ 21 2.02 -2,196 N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

科华恒盛 002335.SZ 47 17.40 75 249 303 394 63  19  16  12  

恒为科技 603496.SH 39 19.19 105 135 180 238 37  29  22  16  

平均               76  36  26  #DIV/0! 

资料来源：Wind、光大证券研究所注：（1）股价为 2019 年 10 月 18 日收盘价；（2）中国联通、中兴通讯、亨通光电、烽火通信、亿

联网络、光环新网、光迅科技、海能达、高新兴、美亚柏科、星网锐捷、中新赛克、国脉科技、中海达、特发信息盈利预测为光大证

券研究所预测，其余为 wind 一致性预期。 

 

3、风险提示 

1、5G 推进不及预期风险 

2、中美贸易摩擦升级 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制
证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。根据中国证监会核发的经营证券期货业务许可，本公司的经营范围包括
证券投资咨询业务。 
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息为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或更新有关
信息，但不保证及时发布该等更新。 
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