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 行业整体观点：从主题来看，5G 移动通信技术作为通信行业近期最重要

的一个技术升级，将会成为市场关注的一个热点，也会带动投资者对通信

行业关注度的提高。除了传统的无线主设备厂商将受益外，光通信产业链

以及滤波器也将受益于 5G 系统技术升级带来的红利。 

 5G 生态迈入成熟：从中国移动、中国联通以及中国电信发布的参展内容

来看，运营商在 5G 网络的应用领域上已经进行了积极的探索，并获得了

试点业务的成功。这些试点业务是运营商离开原有客户领域，在垂直行业

以及生态链上下游进行的探索，与原有的流量业务、语音业务以及短信业

务相比，是一个全新的业务。从中兴通讯、Qualcomm 近期发布的 5G 产

品和解决方案来看，设备商在 5G 网络的基础设施层面已经完成了探索工

作。设备商的 5G 产品能够完全满足运营商 5G 业务发展与部署的需求。

我们认为，在运营商和设备商的共同努力下，5G 网络的基础设施已经具

备全面商用能力，5G 网络的应用探索也获得了初步成效，5G 生态迈入成

熟。 

 通信板块行情回顾：2019 年第 8 周，在 5G 主题的带动下，通信（中信）

板块涨幅 11.21%，领先沪深 300 指数 5.78 个百分点、中小板指 4.16 个

百分点以及创业板指 3.96 个百分点。中信通信行业 3 个二级行业指数中，

除电信运营 II（中信）涨幅略低外，其余涨幅均超过了行业整体水平。电

信运营 II（中信）涨幅 4.67%，弱于板块整体情况，与对标指数相比，也

处于较弱水平；通信设备制造（中信）指数涨幅 11.99%，领先行业整体

情况 0.78 个百分点；增值服务 II（中信）指数涨幅 12.40%，领先行业整

体情况 1.19 个百分点。 

 重点跟踪股票行情：2019 年第 8 周，平安通信重点跟踪的 7 个标的股票

区间涨幅均优于沪深 300 指数；其中中兴通讯涨幅最高，达到了 21%；

其他涨幅达到两位数的有：光迅科技、中际旭创、天孚通信和烽火通信；

润建通信和数据港涨幅虽然未达到两位数，但也超过了沪深 300 指数涨

幅。 

 风险提示： 1、运营商 5G 部署方式存在不确定性，由于 5G 业务发展存

在不确定性，5G 部署方式也存在不确定性；2、运营商 5G 资本开支不及

预期会使行业增长不及预期，目前来看，运营商的 5G 部署进程基本与预

期一致，若是再次出现类似中兴通讯的不可控事件，国内运营商的 5G 部

署进程有可能会不及预期，从而使得行业增长不及预期；3、5G 设备销售

价格不及预期会使行业增长不及预期，5G 设备属于全新产品，在网络建

设初期价格会处于一个较高水平，随着运营商网络建设规模的扩大，设备

销售需求量也会扩大，降价是必然趋势，若是出现大幅降价，行业增长将

不及预期。 
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一、 通信板块行情回顾 

1.1 板块行情 

2019 年第 8 周，在 5G 主题的带动下，通信（中信）板块涨幅 11.21%，领先沪深 300 指数 5.78 个

百分点、中小板指 4.16 个百分点以及创业板指 3.96 个百分点。 

图表1 2019 年第 8 周主要指数走势 

序号 指数名称 区间收盘点位 区间成交量（万手） 区间成交金额（亿元） 区间涨跌幅 

1 沪深 300 3520 87674 8998 5.43% 

2 中小板指 5689 87730 7355 7.05% 

3 创业板指 1456 48504 4851 7.25% 

4 通信(中信) 4294 16864 2074 11.21% 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

中信通信行业 3 个二级行业指数中，除电信运营 II（中信）涨幅略低外，其余涨幅均超过了行业整

体水平。电信运营 II（中信）涨幅 4.67%，弱于板块整体情况，与对标指数相比，也处于较弱水平；

通信设备制造（中信）指数涨幅 11.99%，领先行业整体情况 0.78 个百分点；增值服务 II（中信）

指数涨幅 12.40%，领先行业整体情况 1.19 个百分点。 

图表2 2019 年第 8 周中信通信行业二级指数走势 

序号 指数名称 区间收盘点位 区间成交量（万手） 区间成交金额（亿元） 区间涨跌幅 

1 电信运营Ⅱ(中信) 2053 1315 88 4.67% 

2 通信设备制造(中信) 4681 13950 1838 11.99% 

3 增值服务Ⅱ(中信) 3510 1598 148 12.40% 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

1.2 重点跟踪个股行情 

图表3 2019 年第 8 周重点跟踪个股行情 

序

号 
股票代码 股票名称 

总市值

（亿元） 

区间成交金

额（亿元） 

区间涨

跌幅 

区间换

手率 

区间收盘价

（元） 

区间最高价

（元） 

区间最低价

（元） 

1 000063.SZ 中兴通讯 1167 194 21% 23% 27.84 27.84 23.25 

2 002281.SZ 光迅科技 214 41 18% 21% 32.94 33.75 28.00 

3 002929.SZ 润建通信 74 10 6% 56% 33.56 33.80 31.18 

4 300308.SZ 中际旭创 252 23 19% 22% 53.02 53.02 44.51 

5 300394.SZ 天孚通信 66 9 12% 17% 33.16 33.28 29.59 

6 600498.SH 烽火通信 391 63 12% 18% 33.47 34.02 29.70 

7 603881.SH 数据港 67 6 9% 15% 31.65 32.08 29.01 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

从主题特性来看，除数据港属于数据中心主题板块外，其余 6 个标的属于 5G 主题。中兴通讯属于

5G 主题板块的主设备子板块，光迅科技、烽火通信、中际旭创和天孚通信属于 5G 主题板块的光通

信子板块；润建通信属于 5G 主题板块中的建设和施工服务子板块。 

2019 年第 8 周，平安通信重点跟踪的 7 个标的区间涨幅均优于沪深 300 指数；其中中兴通讯涨幅最

高，达到了 21%；其他涨幅达到两位数的有：光迅科技、中际旭创、天孚通信和烽火通信；润建通

信和数据港涨幅虽然未达到两位数，但也超过了沪深 300 指数涨幅。 
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二、 行业新闻回顾 

1、三大运营商发布 2019 年巴塞罗那 MWC 参展内容 

近日，三大运营商相继发布了 2019 年巴塞罗那 MWC 参展内容。本届 MWC：中国移动将主要围绕

5G 商用计划展开演示；中国联通将进行《MEC 边缘云商用加速计划》发布会；中国电信将展示完

整的基于开放无线接入网概念的 5G 白盒化室内小基站原型机。(新闻来源：C114 中国通信网) 

点评：运营商在 5G 网络的应用领域上已经进行了积极的探索。这些试点业务与原有的流量业务、

语音业务以及短信业务相比，是一个全新的业务。我们认为，5G 网络的基础设施已经具备全面商用

能力，5G 网络应用探索获得了初步成效，5G 生态已经逐渐成熟。 

2、虹桥火车站启动全球首个 5G 室内数字系统建设 

近日，全球首个基于 5G 的室内数字系统（DIS）在上海虹桥火车站正式启动建设。此次部署的 DIS

系统，除了大幅提升网络覆盖率和用户上下行速率感知外，还具备面向 5G 演进的能力。(新闻来源：

C114 中国通信网) 

点评：由于频率大幅提升，传统的室内覆盖 DAS 技术已经不能满足 5G 移动通信的需求。因此，在

5G 时代，室内覆盖将引入全新的技术。目前来看，小基站或许将成为主流技术。建议积极关注金信

诺、京信通信等公司。 

3、Qualcomm 将在 MWC 上展示 5G 最新进展和应用 

Qualcomm 宣布将在 2019 年世界移动通信大会上进行 5G NR 先进技术演示，展示其 5G 技术路线

图以及可被用于新应用和用例的广泛的 5G 技术创新和解决方案。现场演示将突显 Qualcomm 基于

3GPP Release 15 在智能手机以外的其他增强型移动宽带（eMBB）拓展型应用，并展示基于 3GPP 

Release 16 和未来版本的规范，将 5G NR 技术拓展至全新行业的全新用例。（新闻来源：Qualcomm

中国微信公众号） 

点评：Qualcomm 是移动通信行业中非常重要的一个公司，具有行业内最丰富的专利族，也是行业

生态链中最重要的环节。从其 2019 年 MWC 即将展示的内容来看，其产品基本上涵盖了 5G 移动通

信的三大应用场景。我们认为，这标志着 5G 生态迈入了成熟。 

4、工信部向中国电信发放新频率 

2 月 18 日，工信部向中国电信集团颁发最新版的 FDD 频率许可：824-835MHz/869-880MHz ,共计

11MHz；1920-1940MHz/2110-2130MHz ,共计 20MHz。使用区域：全国；业务用途：公众移动通

信、物联网。（新闻来源：5G 微信公众号） 

点评：我们认为中国电信获得新频率许可，将大概率应用于物联网通信。这在一定程度上代表物联

网或许将成为 5G 移动通信首先应用的领域。  

5、中兴通讯发布满足 5G 前传网络需求的 25G WDM-PON 方案 

近日，中兴通讯发布了满足 5G 前传网络需求的 25G WDM-PON 解决方案。25G WDM-PON 技术

完全满足 5G 前传技术要求。在 C-RAN 架构下，可充分利用 FTTH ODN 资源，节省主干光纤，实

现快捷建网。(新闻来源：C114 中国通信网) 

点评：中兴通讯的该项方案已经在中国电信苏州公司的 5G 外场实验中得到了验证。若在 5G 的正

式建设中采用，将带动 PON 产业链迎来一个全新的增长机会。建议积极关注光迅科技、博创科技

等公司。 
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三、 行业投资观点 

1、我们认为机构对通信行业的关注度仍然会保持在一个较高的水平 

从主题来看，5G 移动通信技术作为通信行业近期最重要的一个技术升级，将会成为市场关注的一个

热点，也会带动投资者对通信行业关注度的提高。根据 Wind 统计数据显示，过去两个季度，机构

对通信行业的配置份额处于持续提升状态，目前已经从低配升级到接近平配。 

目前，工信部已经给三大运营商颁发了 5G 通信系统的使用频率，上半年将颁发 5G 临时牌照，年底

将颁发 5G 正式的商用牌照。除了传统的无线主设备厂商将受益外，光通信产业链以及滤波器也将

受益于 5G 系统技术升级带来的红利。 

2、5G 生态链迈入成熟 

从中国移动、中国联通以及中国电信发布的参展内容来看，运营商在 5G 网络的应用领域上已经进

行了积极的探索，并获得了试点业务的成功。这些试点业务是运营商离开原有客户领域，在垂直行

业以及生态链上下游进行的探索，与原有的流量业务、语音业务以及短信业务相比，是一个全新的

业务。从华为公司以及中兴通讯发布的参展内容来看，设备商在 5G 网络的基础设施层面已经完成

了探索工作。设备商的 5G 产品能够完全满足运营商 5G 业务发展与部署的需求。我们认为，在运营

商和设备商的共同努力下，5G 网络的基础设施已经具备全面商用能力，5G 网络的应用探索也获得

了初步成效，5G 生态迈入成熟。 

 

四、 风险提示 

1、运营商 5G 部署方式存在不确定性 

由于 5G 业务发展存在不确定性，5G 部署方式也存在不确定性。5G 建设初期 DU+CU 合设是我们

根据产业链调研以及 5G 技术特征获得的一个推论，存在一定的不确定性。 

2、运营商 5G 资本开支不及预期会使行业增长不及预期 

目前来看，运营商的 5G 部署进程基本于预期一致。若是再次出现类似中兴通讯的不可控事件，国

内运营商的 5G 部署进程有可能会不及预期，从而使得行业增长不及预期。 

3、5G 设备销售价格不及预期会使行业增长不及预期 

5G 设备属于全新产品，在网络建设初期价格会处于一个较高水平。随着运营商网络建设规模的扩大，

设备销售需求量也会扩大，降价是必然趋势。若是出现大幅降价，行业增长将不及预期。 
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