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通信 

业绩+5G 双主线共舞，精选质优个股 

在整体市场偏弱的背景下，业绩仍是王道。近期是年度业绩预告披露期，在

当前时点，因优选质地较佳，年报、一季报业绩确定性较高的标的。考虑到

5G 全面开建或要到 2019 年下半年，业绩兑现更多要到 2020 年，因此业绩

兑现还需依靠公司自下而上的增长逻辑，例如产能扩张、新产品放量、渠道

拓展等。此类公司虽不属于通信设备，但周期性较弱，甚至具备逆周期属性。 

因为 5G 的战略地位不断拔高，国内 5G 进度有望超预期。工信部苗部长宣

布“临时牌照”体现了政策上不断加速 5G 商用节奏，结合近期我们草根调

研的情况，在 5G 的战略地位和重要性不断被强调的大背景下，随着产业链

加速成熟+“集中力量办大事”的国情特色，运营商的规模集采有望提前开

启，一季度末和二季度末将是重要观察时点。 

本周重点推荐：中兴通讯 000063，天孚通信 300394，亿联网络 300628，

太辰光 300570，沪电股份 002463，中国铁塔 0788.HK，烽火通信

600498。 

工信部发布 eMTC频率使用征求意见稿，推动物联网基础设施建设。据 C114

讯，1 月 16 日，为促进蜂窝物联网技术的应用，工信部发布《关于增强机

器类通信（eMTC）系统频率使用有关事宜的通知（征求意见稿）》。该征

求意见说明：（1）中国正在加强推进物联网基础设施建设，推动万物互联

时代到来。（2）利好相关物联网模组厂商。（3）因为部分频段是专网频段

（例如 1.4G 是宽带集群专网系统频段），所以部分专网厂商可能拓展物联

网业务。推荐关注：移为通信、日海智能、广和通、高新兴。 

美议员提议案，向中兴华为禁售芯片等零部件。我们认为，中美贸易摩擦有

望缓和，但难有根本转变，通信作为全球化且涉及信息安全的行业，仍处于

风口浪尖。目前已经步入关税 90 天谈判期，加之 1 月 29 日之前华为事件

有望出现阶段性结果，近期需持续跟踪。 

上周大盘上涨，通信板块下跌。从细分行业指数看，运营商、区块链分别上

涨 3.6%、2.3%，量子通信下跌 0.6%，表现优于通信行业平均水平。光通

信、物联网、云计算、通信设备、移动互联、卫星通信导航分别下跌 1.5%、

1.5%、1.9%、2.4%、2.8%、4.0%，表现劣于通信行业平均水平。 

风险提示：中美贸易摩擦加剧；5G 进度不达预期；运营商资本开支进一步

下滑。 
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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 18.33 -13.23 20.60 14.27 

300628 亿联网络 买入 1.98 2.78 3.62 4.52 38.52 27.43 21.07 16.87 

300394 天孚通信 买入 0.56 0.66 0.89 1.13 47.59 40.38 29.94 23.58 

300570 太辰光 买入 0.44 0.60 0.80 1.03 41.48 30.42 22.81 17.72 

002463 沪电股份 增持 0.12 0.33 0.39 0.46 67.75 24.64 20.85 17.67 

600498 烽火通信 买入 0.74 0.87 1.06 1.41 39.74 33.80 27.75 20.86  
资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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1. 投资策略：业绩+5G 双主线共舞，精选质优个股 

在整体市场偏弱的背景下，业绩仍是王道。近期是年度业绩预告披露期，在当前时点，

因优选质地较佳，年报、一季报业绩确定性较高的标的。考虑到 5G 全面开建或要到 2019

年下半年，业绩兑现更多要到 2020 年，因此业绩兑现还需依靠公司自下而上的增长逻

辑，例如产能扩张、新产品放量、渠道拓展等。此类公司虽不属于通信设备，但周期性

较弱，甚至具备逆周期属性。 

 

因为 5G 的战略地位不断拔高，国内 5G 进度有望超预期。工信部苗部长宣布“临时牌

照”体现了政策上不断加速 5G 商用节奏，结合近期我们草根调研的情况，在 5G 的战略

地位和重要性不断被强调的大背景下，随着产业链加速成熟+“集中力量办大事”的国

情特色，运营商的规模集采有望提前开启，一季度末和二季度末将是重要观察时点。 

 

本周重点推荐：中兴通讯 000063，天孚通信 300394，亿联网络 300628，太辰光

300570，沪电股份 002463，中国铁塔 0788.HK，烽火通信 600498。 

2. 行情回顾：通信板块下跌，运营商板块表现最佳 

上周大盘上涨，收于 2596 点。各行情指标从好到坏依次为：沪深 300>上证综指>万得

全 A>万得全 A（除金融、石油石化）>中小板综>创业板综。通信行业板块下跌，表现

劣于大盘。 

 

图表 1：通信板块下跌，细分板块中运营商表现相对最优 

指数 涨跌幅度 

创业板综 -0.2% 

万得全 A（除金融、石油石化） 1.2% 

中小板综 0.7% 

万得全 A 1.3% 

上证综指 1.7% 

沪深 300 2.4% 

国盛通信行业指数 -1.5% 

国盛运营商指数 3.6% 

国盛区块链指数 2.3% 

国盛量子通信指数 -0.6% 

国盛光通信指数 -1.5% 

国盛物联网指数 -1.5% 

国盛云计算指数 -1.9% 

国盛通信设备指数 -2.4% 

国盛移动互联指数 -2.8% 

国盛卫星通信导航指数 -4.0% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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从细分行业指数看，运营商、区块链分别上涨 3.6%、2.3%，量子通信下跌 0.6%，表

现优于通信行业平均水平。光通信、物联网、云计算、通信设备、移动互联、卫星通信

导航分别下跌 1.5%、1.5%、1.9%、2.4%、2.8%、4.0%，表现劣于通信行业平均水平。 

 

上周可交易个股中，5G、创投概念持续受市场追捧，*ST 凡谷周涨幅达 16%，领涨通信

行业；*ST 大唐周涨幅达 9%，盈方微周涨幅达 7%。广东榕泰拟投资云数据中心，周涨

幅达 10%；佳都科技投资花城创投基金，周涨幅达 8%。 

 

图表 2：上周*ST 凡谷领涨通信行业 

涨幅前五名 跌幅前五名 

证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 

002194.SZ *ST 凡谷 15.95 56.52 002446.SZ 盛路通信 -12.25 191.49 

600589.SH 广东榕泰 10.26 33.69 000839.SZ 中信国安 -11.75 267.05 

600198.SH *ST 大唐 9.04 85.10 002231.SZ 奥维通信 -10.12 52.10 

600728.SH 佳都科技 8.45 179.96 600105.SH 永鼎股份 -10.08 278.34 

000670.SZ 盈方微 7.09 358.39 002103.SZ 广博股份 -9.04 141.88 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

3. 爱立信携手高通完成 2.6GHz 频段 5G NR 数据通话测试 

据 C114 讯，爱立信和高通已于爱立信位于瑞典希斯塔的实验室在 2.6GHz 频段实现了非
独立（NSA）5G NR 数据通话。 

 

爱立信产品区域网络负责人 Per Narvinger 表示：“爱立信和高通持续在 5G 商用准备方
面获得进展，已为商用 5G 做好了准备。”本次双向下行链路和上行链路数据通话符合 

3GPP Release 15 early drop 标准，该标准于 2018 年 3 月冻结，并于 9 月进一步稳定，
为 2019 年逐步推进中的 5G 商用奠定坚实基础。高通表示将继续与爱立信展开 5G 开发
方面的合作。 

 

我们认为，中移动作为全球影响力最为深远的运营商，基站数量全球第一，因为其 5G

频率非全球主流的 3.5GHz 而是 2.6GHz，因此相关产业链成熟度较 3.5GHz 稍显滞后。
国内的主流设备商中兴、华为技术储备相对充足，海外厂商爱立信、诺基亚正在加强产
业链补足。随着产业链加速完善，中移动有望提前开启规模集采，推动 5G 商用进程。 

 

4. 工信部发布 eMTC 频率使用征求意见稿 

据 C114 讯，1 月 16 日，为促进蜂窝物联网技术的应用，工信部发布《关于增强机器类
通信（eMTC）系统频率使用有关事宜的通知（征求意见稿）》，有关 eMTC 系统频率使用
有关事宜如下: 

 

（1）本文所称 eMTC 是指基于 LTE 的增强类机器通信蜂窝物联网技术体制。eMTC 系统
应在已许可使用 LTE 技术体制的 800MHz、900MHz、1800MHz、1900MHz 和 2100MHz

等公众移动通信频段，以及 1447-1467MHz 和 1785-1805MHz 等专用通信频段进行部署。 
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（2）部署 eMTC 系统应向作出相应频率使用许可的无线电管理机构提出申请，经批准后
方可投入使用。 

 

（3）生产、进口 eMTC 系统使用的无线电发射设备，应向国家无线电管理机构申请无线
电发射设备型号核准。专用通信网 eMTC 宏基站射频技术要求按照《工业和信息化部关
于 1447-1467 兆赫兹(MHz)频段宽带数字集群专网系统频率使用事宜的通知》（工信部无
„2015‟59 号）和《工业和信息化部关于重新发布 1785-1805MHz 频段无线接入系统
频率使用事宜的通知》（工信部无„2015‟65 号）等无线电管理规定执行。终端设备应
符合有关行业标准要求。 

 

（4）eMTC 系统基站的台站设臵和干扰协调，应符合移动通信基站设臵的有关规定，并
向所在地的省、自治区、直辖市无线电管理机构申请取得无线电台执照。 

 

（5）相关建网单位应做好 eMTC 系统与现有公众移动通信和专用通信网络之间的频率优
化工作，切实提高频率利用率。网络运行期间，遇有无线电干扰时，应积极配合无线电
管理机构做好干扰查处工作。 

 

我们认为，工信部征求 eMTC 系统频率使用有关事宜，说明：（1）中国正在加强推进物
联网基础设施建设，推动万物互联时代到来。（2）利好相关物联网模组厂商。（3）因为
部分频段是专网频段（例如 1.4G 是宽带集群专网系统频段），所以部分专网厂商可能拓
展物联网业务。 

 

5. 电信翼支付引入四家战投，迈出混改关键一步 

据 C114 讯，近期，中国电信翼支付公布了 A 轮引战增资结果，已获得央行审批通过，

引入前海母基金、中信建投、东兴证券和中广核资本四家战略投资人，向混合所有制改

革迈出关键一步。 

 

纵观国内的移动支付市场，微信、支付宝双雄称霸。根据 C114 数据显示，2018 年二季

度，中国第三方支付移动支付市场交易规模超 39 万亿元人民币，支付宝和微信的市占

率分别达到 54%、38%，位居前二，而银联、Apple Pay、翼支付只能在夹缝中生存。 

 

近年来，翼支付的用户量超过 5 亿，跻身国内第三大个人支付平台。目前翼支付业务已

经覆盖全国接近 400 个主要城市，注册用户数 5 亿，月活用户数超过 4000 万，累计发

展 1000 万商户， 

  

我们认为，引战工作进一步扩充了中国电信翼支付的资本实力，混合所有制改革有利于

激发公司的经营管理活力，提高运营效率。相对于支付宝、微信，电信翼支付有央企背

景，具有一定的政策优势，未来能否实现突围尚需待时间检验。 

 

6. 美议员提议案，向中兴华为禁售芯片等零部件 

据路透社报道，美国共和党及民主党的多名议员本周三提出法案，禁止向违反美国制裁

或出口管制法律的中国通信企业出售美国芯片或其他零部件。在法案中，特别提到了华

为和中兴。 
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我们认为，中美贸易摩擦有望缓和，但难有根本转变，通信作为全球化且涉及信息安全

的行业，仍处于风口浪尖。目前已经步入关税 90 天谈判期，加之 1 月 29 日之前华为事

件有望出现阶段性结果，近期需持续跟踪。 

 

7. 任正非接受采访，19 年华为收入增速预计低于 20%，继
续加大研发力度 

 

据证券时报讯，1 月 17 日下午，任正非接受部分国内媒体专访，这是继 1 月 15 日其接

受华尔街日报等 6 家海外媒体采访后，第二次公开接受媒体采访。 

 

在采访中，任正非表示，近期的采访是因为公共关系部的要求，想给 18 万员工和广大

客户传递信息。2019 年华为的收入增速可能会放慢，预计低于 20%，2019 年全年收入

目标为 1250 亿美元。未来五年仍将继续大量投入研发费用，五年后，年销售收入可能

比今年多一倍。关于 5G，任正非表示，全球 5G 厂商中，华为做得最好，全球能做微波

的厂商不多，华为做到了最先进。目前全球能把 5G 和微波技术相结合在同一个基站实

现的只有华为。 

 

我们认为，纵观全球四大主设备商，华为目前的市占率和技术实力均处于全球第一，虽

然因为全球贸易摩擦加剧，但是目前的整体市场竞争格局难出现根本性改变。和则双赢，

斗则皆伤，在贸易全球化的大背景下，我们认为中资企业将在全球市场获得更多话语权，

引领通信业再度崛起。 

8. 风险提示 

1. 中美贸易摩擦加剧。 

2. 5G 进度不达预期。 

3. 运营商资本开支进一步下滑。 
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