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 本周行业观点:中兴通讯业绩向好，车联网有望成为 5G 应用先驱 

中兴通讯于 3 月 27 日晚发布了 2018 年财报和 2019 年一季度业绩预告。报告显示，2018 年全年中兴通讯实现营收 855.1

亿元，净利润为-69.8 亿元。而 2019 年第一季度业绩预告显示，该季度实现归母净利润 8 至 12 亿元，同比增长

114.79%-122.19%。公司经历解禁后，业务迅速恢复。目前公司已经与全球 30 家运营商开展 5G 合作，在融合核心网、端

到端网络切片、边缘计算等技术创新和应用处于业界领先地位。我们认为：作为全球除华为外另一个具有端到端解决能力

之一的设备商，中兴通讯在 5G 上的竞争力毋庸臵疑。虽在欧美地区的业务受到负面因素波及，但公司的创收和核心利润来

源依旧以国内运营商为主。鉴于三大运营商特别是联通在 2019 年仍然有大量 4G 扩容的需求，5G 的投资也将启动，整体

资本开支触底回升，将给主设备商带来上行周期的红利，建议关注。 

近日，工信部部长苗圩在博鳌亚洲论坛 2019 年年会分论坛上表示，5G 应用将呈“二八”分布，20%用于人和人之间的通

讯，80%用于物和物之间的通讯。而物联网最大的一个市场可能就是车联网，以无人驾驶汽车为代表的 5G 技术的应用，可

能是最早的一个应用。同时，苗圩表示已与交通部部长达成共识，加快推动公路数字化、智能化改造。我们认为：5G 相对

于 4G 最大的提升是低延时和高带宽，完全契合车联网的需求。而 5G 带动边缘计算的产业化，也将助力车联网领域进一步

发展和商用，因此车联网一定是 5G 技术相关应用领域的主要热点之一。随着 2019 年 5G 牌照的发放和 2020 年规模商用

的推进，车联网相关领域厂商将会逐渐发力，将面临着较好的发展空间和前景。建议关注高新兴和移为通信。 

风险提示：技术发展及落地不及预期；行业增速不及预期风险。 
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高新兴（300098）    （2019-03-29 收盘价 9.39 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、业务保持快速增长，加大研发投入。公司 2018 年业绩快报显示营业收入实现增长 59.10%，主要是因为中兴物联纳入

并表，以及公司内生业务拓展较为顺利所致。高新兴物联前三季度预计贡献收入 8 亿元左右，其车联网拓展较为顺利，全

年完成业绩承诺无虞。公司 2018 年集成业务拿到 15 亿的合同额，继续给公司业务做出较大贡献。公司三季度毛利率为

36.58%，略有下降，主要因为公司物联网业务的毛利率相对其他业务较低，同时物联网业务占比持续增加所致。同时，公

司利润增速未及营收增速，主要因为公司着重在车联网以及警务终端领域开发新产品，因此研发费用有较大提升。公司 2018

年前三季度研发投入总额为 2.80 亿元，占营业收入的比例高达 10.97%，比上年同期增长 165.28%，研发人员队伍快速占

到全集团总人数的四成。研发费用的提升充分说明公司向产品型公司进行的战略转型已见成效，未来将对业绩形成正向驱

动。 

3、聚焦车联网和公共安全产品线。公司车联网领域的板块主要围绕中兴物联和中兴智联来布局。在国外，中兴物联的战略

定位后装，在 4G OBD 终端出货量全球第一，并与欧洲、北美多家著名 TSP(互联网汽车服务提供商)、顶尖通信运营商展

开合作，研发推出面向汽车后装市场的车载诊断系统产品，其稳定可靠的产品通过了欧美严格的测试。稳居欧美市场第一

阵营；在国内，中兴物联的战略定位前装，携手吉利旗下车联网子公司亿咖通成立合资公司，主要提供通讯模组和 T-BOX，

目前已经独占 4G 模块生产能力，并开始实现量产供给。中兴智联继无锡、深圳、北京项目后，又成功中标天津和武汉的汽

车电子标识试点工程，稳固了国内电子车牌领域龙头地位。目前市场已经进入收获期，2019 年有望带来较大业务增量。此

外公司还计划在 2019 年启动 5G 和 V2X 的整体研发，未来将有望分享的 5G 车联网建设的红利。公司公共安全产品线包括

警务设备和立体云防系统等，公司警务设备包括多种警务终端、执法记录仪和智能装备，能够有力支撑云网端工程的落地

实施。公司立体云防系统经过一段时间的运行已经得到客户的充分认可，是提升集成业务竞争力的重要产品。2018 年公司

设立公共安全事业群，并新收购神盾信息，未来将实现资源整合，推动公共安全板块成为公司业绩驱动主力。 

 盈利预测和投资评级：按照最新股本计算，我们预计公司 2018-2020 年的 EPS 为 0.34、0.44 和 0.59 元，给予“增持”投

资评级。 

 风险因素：物联网及公共安全等领域发展不及预期；技术发展及落地不及预期。 
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 相关研究：《20181026 高新兴（300098.SZ）业务保持快速增长，聚焦车联网和公共安全产品线》、《20180831 高新兴

（300098.SZ）业绩快速增长，研发投入加大驱动公司转型》、《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信业务》。 
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有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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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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