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 本周行业观点:中国铁塔上市  5G 技术稳步推进 

7 月 25 日，中国铁塔股份有限公司正式在香港招股，并将于 8 月 8 日在港上市。此次中国铁塔拟全球发售 431.148 亿股 H

股，IPO 集资最高 680 亿元，有望成为年内港股募资规模第一股。中国铁塔为通信业共建共享而生，承担了运营商铁塔、

基站和室内分布系统的建设与运维工作，通信业基础设施建设效率得以显著提升。成功 IPO 后，中国铁塔会获得更多融资

渠道和资金，大幅提升资本开支能力。在 5G 建设中，中国铁塔将充当网络基础设施建设的急先锋，全面布局 5G 铁塔站址

资源，为运营商集中资金投资 5G 通信设备奠定坚实基础。运营商以 5G 接力 4G 扩容，有望在行业应用上拓展收入来源，

提升自身盈利，建议关注中国联通。 

全球 5G 部署范围扩大，试商用进展顺利。GSA 发布报告《全球 5G 进展：试验、部署、商用》，全球参与 5G 布局的国家

已扩展至 66 个，相关运营商数目达到 154 家。设备商方面，高通、爱立信等设备商推出商用 5G 方案。运营商方面，Verizon、

新加坡电信等运营商纷纷规划 18 年底及 19 年初部署 5G 商用网络。而在国内，5G 由于强大的产业外溢效应而被当做拉动

内需经济增长的王牌，政策上给予了大力支持。 2019 年牌照发放前行业有望在密集催化剂推动下迎来主题投资机会，2020

年开始运营商扩大资本开支，行业公司业绩兑现推动业绩投资机会。5G 是通信行业未来发展大趋势，设备商也将首先受益

5G 建设的需求拉动。建议关注：亨通光电、中天科技，烽火通信，光迅科技。 

建议 2018 年关注 3 条投资主线： 1）5G 加速部署，中国掌握话语权，上游厂商首先受益；2）流量持续快速增长，下游

建设需求旺盛，光通信厂商随之受益；3）政企积极“上云”，市场政策双轮驱动，云计算走势看好。 

风险提示：5G 试验进度不达预期，光纤光缆产能扩张导致过剩，云计算未来发展不确定。 
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高新兴（300098）（2018-7-27 收盘价 8.07 元） 

 核心推荐理由： 

1、领先的公共安全整体方案提供商。公司是领先的公共安全整体方案提供商和跨系统平台的智慧城市运营商。近年来公司

致力于由单一的通信运维服务商转型升级，树立了以物联网技术为核心，聚焦公共安全行业应用，打造大数据运营商的发

展战略。为实施发展战略，公司通过外延并购依次收购了迅美科技、创联电子、国迈科技、中兴智联等优质公司。各个子

公司业务协同性高，已形成公共安全事业群及物联网事业群两大业务体系。 

2、物联网业务驱动公司快速成长。公司 2017 年营收实现快速增长，主要因为公司在智慧城市斩获大量订单推动公安行业

和交通行业的业务快速增长所致。公司 2017 年新增合同金额为 35.23 亿元，较上年同期 23.40 亿元增长了 50.56%，为 2018

年的收入继续快速增长打下了基础。公司 2017 年的毛利率为 36.01%，比 2016 年的 44.95%有所下降，主要原因是工程调

试费增加，对毛利率有一定影响。产品中，物联网终端毛利率较高达 52.08%，盈利能力较强，随着物联网产品的放量和占

比的提高，未来公司毛利率有望恢复。2018 年一季度的快速增长主要由中兴物联的并表所致，鉴于物联网模块首先受益行

业启动趋势，我们判断 2018 年公司业绩有望继续快速增长。 

3、聚焦物联网核心智慧城市多点开花。近年来，物联网产业快速发展。工信部要求 2020 年我国 NB-IoT 网络的基站要达

到 150 万个，阿里宣布全面进军物联网，到 2020 年物联网连接数达到 100 亿等。公司以物联网为核心，提出“一横四纵”

的智慧城市物联网布局，将物联网及人工智能技术引入到“公共安全、大交通、通信和金融”四大纵向行业。在大交通领域，

公司牢牢抓住车联网、汽车电子车牌、智能交通解决方案等新兴业务领域机会，扩张市场份额。2017 年底，电子车牌标准

落地，公司以主要参与方身份参与国家标准的制定。此次标准落地，对公司电子标识业务具有里程碑意义，有望为公司电

子车牌业务带来增长动力。在公共安全领域，公司丰富立体云防防控系统、交通运行监测云行系统，多次斩获公安行业订

单。随着物联网进入高速发展期，公司物联网模组产品也将快速增长，看好公司未来发展。 

 盈利预测和投资评级：公司获取订单能力强，现有订单增量也预示公司短期业绩向好趋势。此外，电子车牌和铁路安全板

块有望成为拉动公司业绩增长的亮点：电子车牌的国标在 2017 年底出台，中兴智联有望乘上行业成长的风口。铁路行车安

全因为铁路的自动化控制系统在 2018 年进行大换装，因此创联电子将成为公司增收的另一动力。我们预计公司 2018~2020

年整体营业收入分别 40.82、56.08、75.88 亿元，归属母公司股东的净利润分别为 6.06、7.88、10.65 亿元，按照最新股

本计算的 EPS 为 0.34、0.45 和 0.60 元，因此我们维持“增持”投资评级。 

 风险因素：电子车牌标准进展不及预期；收购子公司业绩不达预期，造成商誉减值。 

 相关研究：《20180301 高新兴（300098.SZ）业绩快报符合预期，物联网业务有望快步发展》、《20180426 高新兴（300098.SZ）

业绩符合预期，智慧城市多点开花》、《20180522 高新兴（300098.SZ）利润分配方案落地，天通一号商业运营利好卫星通
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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