
 

 

 

 

 

最近一年行业指数走势 
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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

亿元） 

收盘价

（02.26） 

EPS（元） PE  
投资评级 

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

300134 大富科技 11.2 14.55 0.03 0.27 0.38 484.0 53.89 38.29 增持 

002446 盛路通信 8.5 10.02 0.16 0.20 0.28 62.63 50.10 35.79 增持 

002792 通宇通讯 8.2 36.28 0.59 0.73 1.03 61.49 49.70 35.22 增持 

000063 中兴通讯 125.4 29.90 -1.48 1.21 1.51 - 24.71 19.80 增持 
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事件：据路透社报道，瑞典移动网络设备制造商爱立信 2月 25 日宣布，

正在收购德国凯士林集团(Kathrein)旗下天线和滤波器部门，以推动其

5G 产品组合的发展。 

 5G 带来射频产业变革，爱立信并购补强短板 

为了实现大带宽、低延时等特点，5G 对传统的天线系统提出了新的需求。

从 5G 网络看，实现高速率和智能化调度的关键是依靠高频段毫米波、

波束成形等 5G 关键技术，因此 5G 天线朝着多频段、多制式、多波束、

智能化、小型化、定制化、从无源天线到有源天线的方向发展。我们认

为，由于射频技术的复杂性，通信产业链在 5G 阶段会出现逐级整合的

趋势，如主设备商将会集成天线厂商，天线厂商集成滤波器厂商等。凯

瑟琳是全球老牌的天线供应商，其高端产品具有一定竞争力，在天线设

计、研发领域拥有丰富的经验。爱立信此次宣布收购凯士林部分部门，

正是希望增强其在无源和有源天线方面的能力，提升整体竞争力。 

 凯瑟琳订单或受影响，天线产业市场格局变化 

一方面，交易完成后，中兴、诺基亚等主设备商可能缩减向凯瑟琳的订

单，国内基站天线厂商通宇通信、盛路通信、京信通信等独立天线供应

商的市场份额预计会有一定的提升。另一方面，此次收购还将进一步影

响天线供应商的市场格局。我们认为基站天线厂商会出现更加明显的站

队情况，如华为会进一步提升自身内部的天线研发能力，中兴通讯与摩

比发展的合作关系会更加密切。 

 5G 无线先行，继续看好国内厂商的发展机遇 

我们判断现阶段运营商的 CAPX 结构将发生变化，无线侧的投资比重会大

幅增加。天线、滤波器等射频器件由于新工艺、新材料等影响，有望迎来

新一波量价齐升。全球 5G的竞争刚刚开始，中国厂商具备抢占全球市场的

实力，我们继续看好 5G对通信产业带来的巨大变革，推荐主设备商：中兴

通讯，基站天线供应商：通宇通讯、盛路通信，滤波器供应商：大富科技。 

 风险提示：5G 发展不及预期，天线订单不及预期。 
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爱立信欲收购凯瑟琳，5G 产业链逐级整合和市场格局重组 
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