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1《金信诺(300252,增持): 不惧扰动因素，订

单驱动 19 年增长》2019.04 

2《亿联网络(300628,增持): 业绩稳定增长，

“云+端”持续发力》2019.04 

3《海能达(002583,买入): Q1 现金流转正验

证经营改善逻辑》2019.04  
 

 

 

资料来源：Wind 

 5G 加速，关注云计算、基础设施 
TMT 一周谈之通信-20190428 
本周观点  

上周，习近平表示将支持各国企业合作推进信息通信基础设施建设；国资
委赴移动调研时强调抢抓 5G 机遇；联通和电信发布 5G 最新进展，联通开
启 5G 基站测试；沪、广深计划今年建 1 万个 5G 基站。我们认为，5G 是
国家信息基础设施建设的重要部分，5G 部署加速，预商用和招标预期增强。
英国允许华为参与 5G 非核心网部分建设，我们认为设备商海外业务有望
随全球 5G 建设而改善。云计算为微软 2019 第三财季营收增长主要功臣之
一。围绕 5G 设备和应用，同时关注云计算，重点推荐中兴通讯、星网锐
捷、高新兴、光环新网；建议关注烽火通信、海能达、光迅科技、金信诺。 
 

习近平表示支持各国合作推进信息通信基础设施建设，国资委强调抢抓 5G 

新华社报道，习近平在 4 月 26 日第二届“一带一路”国际合作高峰论坛开
幕式上演讲时表示，“将支持各国企业合作推进信息通信基础设施建设，提
升网络互联互通水平。”据国资委官网，4 月 24 日国资委党委书记郝鹏到
中国移动调研时，强调抢抓 5G 发展机遇。我们认为，5G 是国家信息基础
设施建设的重要部分，国家大力推动、各地积极响应，5G 预商用预期增强。 
 

联通电信发布最新 5G 部署，联通开启 5G 基站测试，多地备战 5G 商用 

C114 报道，中国联通于 4 月 23 日发布“7+33+n”5G 网络部署；25 日发
布公告开启 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备技术测试。4

月 26 日，中国电信“5G 创新合作大会”展示了 5G 部署最新进展以及 5G

相关创新业务，并将与产业伙伴共同加快推进 5G 商用步伐。此外，上周，
河北、河南、福建首通 5G 电话，沪、广深计划今年建 1 万个 5G 基站。 
 

英允许华为参与 5G 非核心网建设，Orange 与华为完成 5G 手机商用验证 

据路透社援引英国每日电讯报 4 月 23 日的报道称，英国将允许中国华为公
司参与 5G 移动网络建设，允许其提供“非核心网”部分。另据 C114 报道，
4 月 25 日，Orange 联合华为在西班牙完成首个 5G 手机商用验证。我们
认为，我国设备商海外业务有望伴随全球 5G 建设的推动而得到改善。 
 

微软 2019 第三财季财报发布，云计算为营收增长的主要功臣之一 

4 月 24 日，微软发布 2019 财年第三财季财报，公司营收 305.71 亿美元，
Yoy+14%。云计算为营收增长的主要功臣之一。Azure 的收入飙升了 73%；
云应用转型方面，Office 365 商业销售增长 30%。云计算蓬勃发展，重点
推荐 IDC 龙头光环新网、网络设备提供商星网锐捷。 
 
周专题：2019Q1 通信行业基金持仓变动分析 
19 年 Q1，基金重仓股通信行业持仓市值约 192 亿元，较 18 年末增加约
67 亿元；通信行业及子行业基金持仓比例（算数平均）全面提升。基金持
仓个股方面，包括中兴通讯、光环新网等在内的通信核心标的仍是基金通
信行业重点配置的品种，并获基金增持，此外，亿联网络、博创科技、广
和通、太辰光、海能达等优质品种也受到基金青睐得到增持。 
 

风险提示：中美贸易摩擦升级；5G 发展进程不及预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E  

002396.SZ 星网锐捷 26.40 买入 1.00  1.21  1.51  1.85  26.40 21.82 17.48 14.27   

000063.SZ 中兴通讯 34.17 买入 -1.67  1.10  1.40  1.94  -- 31.06 24.41 17.61   

300098.SZ 高新兴 9.83 买入 0.31  0.36  0.45  0.63  31.71 27.31 21.84 16.71   

300383.SZ 光环新网 18.18 买入 0.43  0.59  0.77  1.00  42.28 30.81 23.61 18.18    fd 
资料来源：华泰证券研究所 
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https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f4c69833-31fb-4dfd-a1a1-24ffca6c4ca0.pdf
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周观点 
 

上周，习近平表示将支持各国企业合作推进信息通信基础设施建设；国资委赴移动调研时

强调抢抓 5G 机遇；联通和电信发布 5G 最新进展，联通开启 5G 基站测试；沪、广深计

划今年建 1 万个 5G 基站。我们认为，5G 是国家信息基础设施建设的重要部分，5G 部署

加速，预商用和招标预期增强。英国允许华为参与 5G 非核心网部分建设，我们认为设备

商海外业务有望随全球 5G 建设而改善。云计算为微软 2019 第三财季营收增长主要功臣

之一。围绕 5G 设备和应用，同时关注云计算，重点推荐中兴通讯、星网锐捷、高新兴、

光环新网；建议关注烽火通信、海能达、光迅科技、金信诺。 

 

习近平表示支持各国企业合作推进信息通信基础设施建设 

 

新华社报道， 4 月 26 日，习近平总书记在第二届“一带一路”国际合作高峰论坛开幕式

上的作题为《齐心开创共建“一带一路”美好未来》的主旨演讲，其中提到，“基础设施

是互联互通的基石，也是许多国家发展面临的瓶颈。”“中国将同各方继续努力，构建以新

亚欧大陆桥等经济走廊为引领，以中欧班列、陆海新通道等大通道和信息高速路为骨架，

以铁路、港口、管网等为依托的互联互通网络。”“创新就是生产力，企业赖之以强，国家

赖之以盛。我们要顺应第四次工业革命发展趋势，共同把握数字化、网络化、智能化发展

机遇，共同探索新技术、新业态、新模式，探寻新的增长动能和发展路径，建设数字丝绸

之路、创新丝绸之路。”“我们还将支持各国企业合作推进信息通信基础设施建设，提升网

络互联互通水平。” 

 

国资委强调抢抓 5G 机遇，助力网络强国 

 

根据国资委官网新闻中心报道，4 月 24 日，国资委党委书记郝鹏到中国移动调研并与企

业干部职工座谈，强调要以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，深入贯彻落实习

近平总书记关于科技创新、建设网络强国重要论述，树牢“四个意识”、增强“四个自信”、

坚决做到“两个维护”，坚决贯彻落实党中央重大决策部署，以高质量党建引领创新驱动

发展，抢抓 5G（第五代移动通信技术）发展机遇，为保障我国 5G 全球领先地位、建设

网络强国作出更大贡献。 

 

联通发布“7+33+n”5G 网络部署，开启 5G 基站设备测试 

 

中国联通发布“7+33+n”5G 网络部署及全新 5G 品牌标识 

C114 报道，在 4 月 23 日举行的“2019 上海 5G 创新发展峰会暨中国联通全球产业链合

作伙伴大会”上，中国联通董事长王晓初在主题演讲中发布了中国联通在 5G 方面的最新

进展。中国联通实现了“7+33+n”5G 网络部署，即在北京、上海、广州、深圳、南京、

杭州、雄安 7 个城市城区连续覆盖，在 33 个城市实现热点区域覆盖，在 n 个城市定制 5G

网中专网，搭建各种行业应用场景，为合作伙伴提供更为广阔的试验场景，推进 5G 应用

孵化及产业升级。 

 

此外，中国联通还发布了全新的 5G 品牌标识——“5Gⁿ”及主题口号——“让未来生长”，

中国联通表示，此标识今后将会全面应用到 5G 业务、产品及服务当中，创建和提升联通

5G 全新品牌形象。 
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图表1： 中国联通发布“7+33+n”5G 网络部署 

 

资料来源：C114，华泰证券研究所 

 

在 4 月 24 日举行的“5G 终端+产业合作与创新论坛”上，中国联通 5G 创新中心总经理

兼网络技术研究院无线技术研究部主任冯毅介绍了中国联通 5G 行业终端行动的最新计划

和进展。冯毅称，中国联通 5G 行业终端开发者计划将于 5 月份开启开发者计划平台申请，

测试认证环境也将搭建完成。2019 年 6 月份，将在 5G 终端共享资源池中提供 500 多台

试验终端模组；2019 年 7 月，中国联通计划开始芯片模组产品技术认证；业务孵化转变

成业务落地形成商业闭环。2019 年底，完成模组、终端产品入库，采购一定数量的商用

模组产品。 

 

图表2： 中国联通 5G 行业终端行动计划时间表 

 

资料来源：C114，华泰证券研究所 

 

中国联通 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备测试启动 

4 月 25 日，中国联通发布《中国联通 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备测试

公告》，开启 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备技术测试，要求参加测试的厂

商必须同时提供 5G 室外宏基站和 5G 室内一体化微 RRU 两种类型设备，具体要求如下： 

 

1.参测 5G 基站设备必须全部支持 NSA、SA 和 NSA/SA 双模三种模式，且三种模式可以

灵活选择。 

2.参测 5G 室外宏基站 BBU 设备各型号基带板、主控板可按需配置为 NSA、SA 其中任意

一种模式或配置为 NSA/SA 双模模式，应满足支持 5G 系统的 NSA 架构基本功能、SA 架

构基本功能、射频性能、组网能力等测试要求。 

3.参测 5G 室内一体化微 RRU 的设备应支持 5G 系统基本功能要求及射频测试要求。 

4.参测 4G BBU 基站设备应为商用设备，参测 4G BBU、RRU 和室内一体化微 RRU 设备

应满足 NSA 架构的基本功能要求。 

5.参测 5G 室外宏基站 BBU、64T64R AAU 设备、5G 室内一体化微 RRU 设备汇聚单元、

5G 室内一体化微 RRU 设备射频远端单元的设备功率。 
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图表3： 中国联通 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备技术测试送测设备表 

 

资料来源：C114，《中国联通 5G 规模组网建设及应用示范项目租赁基站设备测试公告》，华泰证券研究所 

 

中国电信召开 5G 创新合作大会，展出 5G 创新业务 

 

C114 报道，4 月 26 日，中国电信在深圳召开“5G 创新合作大会”，中国电信在大会上展

示了其 5G 部署的最新进展，并在展区展出了 5G 相关的大量创新业务，包括十大行业 5G

应用、5G+云创新业务、5G+工业互联网等。中国电信董事长柯瑞文在大会上作了题为“创

新开放 赋能未来”的主题发言。柯瑞文表示，中国电信将继续坚持开放合作，不断加大

创新力度，与产业伙伴一起携手奋进，加快推进 5G 商用步伐。大会上，中国电信与广东

省政府启动共建 5G 智慧城市群、助力大湾区发展行动，并与技术创新、行业应用、通用

业务、5G 终端厂家等 59 家合作伙伴代表签署 5G 领域的合作协议。 

 

柯瑞文介绍了中国电信加快 5G 商用步伐的务实实践。第一，加快试验网建设。第二，聚

焦 5G 核心能力，大力开展技术创新。第三，加快生态赋能。第四，大力推进“云改”。第

五，持续打造安全能力，构筑 5G 独特优势。 

 

据介绍，2018 年，中国电信在全球运营商中率先发布 5G 技术白皮书，明确提出 SA 的组

网策略，目前已经建成 SA 为主、SA/NSA 混合组网的跨省跨域规模试验网，在北京、上

海、广州、深圳等 17 个城市开展 5G 创新示范试点。首次实现 SA 组网的 4G 与 5G 互操

作、5G SA 组网的异厂商互通、5G SA 高清语音通话、SA/NSA 双模连片组网，5G 基带

性能标准提案数全球第一。 

 

据悉，在本次中国电信 5G 创新合作大会上，中国电信集团投资有限公司（、中国互联网

投资基金与北京四维图新科技股份有限公司签署投资协议，共同投资“北京六分科技有限

公司”，从事厘米级高精定位业务，布局未来 5G 应用。 

 

多省市备战 5G 商用抢占高地，沪、广深计划今年建 1 万个 5G 基站 

 

据通信世界网报道，4月 23日，在 5G创新发展峰会暨中国联通全球产链合作伙伴大会上，

上海市经信委张建明副主任表示，2019 年上海将积极推动建设超过 1 万个 5G 基站，实

现中心城区和郊区重点区域的全覆盖，到 2021 年，累计建设超过 3 万个 5G 基站，实现

5G 网络在全市的深度覆盖，打造 5G 网络建设的先行区。 

 

广州日报 4 月 23 日报道，广东省工业和信息化厅在 2019 年一季度新闻通气会上表示，

工信厅抓紧部署开展 5G 建设，计划 2019 年先行在广州、深圳建设 1 万座 5G 基站，年
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内力争率先实现广州、深圳 5G 试商用。目前，广州市已建成 200 多座 5G 基站，开通了

10 多个 5G 实验场景，包括无人车、无人机、无人船、超高清视频、VR（虚拟现实）/AR

（增强现实）等，在 5G 发展上走在全国前列，未来将打造大湾区信息枢纽。预计 2022

年，广州中心区大部分地区将实现 5G 信号覆盖。此外，广东省工信厅表示，除广州、深

圳外，其他地市今年也会启动 5G 基站建设。为了推动 5G 应用场景落地，工信厅正在研

究制定加快 5G 产业发展的行动计划。 

 

图表4： 上周国内 5G 进展新闻 

新闻日期 来源 主要内容 

2019 年 4 月 26 日 中国通信网 中兴通讯联手苏州电信助力苏州市行政审批局打造 5G+行政审批样板 

2019 年 4 月 26 日 飞象网 重庆电信 5G 直通车亮相，黄山大道和中山四路可体验 5G 技术 

2019 年 4 月 26 日 财联社 河南省首个 5G 电话打通 

2019 年 4 月 26 日 通信世界网 江西移动携手华为正式拨通省内首个 5G NSA 网络高清语音电话 

2019 年 4 月 25 日 飞象网 深圳联通 5G 抢跑前海，打造全国首个 5G 网络全覆盖自贸片区 

2019 年 4 月 25 日 广州日报 深圳试点全国首个 5G 智慧派出所 

2019 年 4 月 24 日 网易 福建打通第一个 5G 视频电话 

2019 年 4 月 23 日 飞象网 中国移动 5G 助力央视实现首次“5G+手机”端到端直播报道 

2019 年 4 月 23 日 每经网 中国移动在首都机场专机楼建成并开通首个 5G/4G 共模基站 

2019 年 4 月 22 日 财联社 河北省内首个 5G 电话在雄安打通 

资料来源：中国通信网、飞象网、财联社、通信世界网等，华泰证券研究所 

 

此外，上周河北、河南、福建首通 5G（视频）电话，深圳打造首个 5G 全覆盖自贸片区，

多省市发力 5G 建设抢占高地。随着各地 5G 商用准备工作的顺利推进，5G 预商用牌照发

放和相关设备招标预期增强。 

 

中国移动启动 2019 年“4+4+8+8”独立电调智能天线集采 

 

4 月 24 日，中国移动发布 2019 年“4+4+8+8”独立电调智能天线产品集中采购（第二批

次）公告，预估采购规模约为 28.19 万面，此次预估采购规模约为第一批次的两倍。中国

移动 2018 年至 2019 年“4+4+8+8”独立电调智能天线产品集中采购（第一批次）于 2018

年 6 月 19 日发布，项目预估采购规模 14.09 万面。该批次中标候选人分别为：华为中标

份额 40%、京信通信 30%、晖速通信 20%、中天宽带 10%。 

 

“4+4+8+8”独立电调智能天线具有节省天面资源、节省铁塔租赁成本、降低维护成本等

优点，具有独立电调、远程电调的功能，提升天线适应复杂场景的能力，同时能够提升系

统性能，提升网络能力，此外，还有助于 GSM/NB-IOT/TDD/FDD 融合组网部署实施，符

合未来 5G 网络中天线小型化、集成化、智能化、独立电调化的演进方向。 

 

英国政府将允许华为参与 5G 移动网络建设“非核心网”部分 

 

据路透社援引英国每日电讯报 4 月 23 日的报道称，英国将允许中国华为公司参与下一代

5G 移动网络建设，但存在一定限制。该报称，由英国首相特蕾莎（Theresa May）担任

主席的英国国家安全委员会，已经允许华为提供像天线这样的 5G 移动基础设施中的“非

核心网”部分，尽管内阁部长们对此表示担忧。 

 

Orange 联合华为在西班牙完成首个 5G 手机商用验证 

 

据 C114 报道，2019 年 4 月 25 号，Orange 与华为在西班牙的安达卢西亚地区，基于最

新的 5G f40 协议网络版本，使用华为 5G 智能手机完成商用业务验证。本次测试中使用

的 5G 智能手机是华为的 Mate 20X，与 Orange 5G 网络相结合，这是华为首款支持 5G

网络的智能手机，预计将于 2019 年下半年在西班牙开售。通过与华为合作，Orange 将在

安达卢西亚更多的区域增加 5G 站点部署，其网络覆盖范围将扩展至马拉加及塞维利亚。 
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华为西班牙 Orange Spain 系统部部长钱坤指出：“华为郑重承诺，将助力西班牙电信网络

的发展，将其 5G 技术和经验运用到 Orange 在安达卢西亚的 5G 网络中。我们十分荣幸

能得到 Orange 的信赖，我们将继续合作，为客户提供市场上最先进的 5G 技术。” 

 

我们认为，海外 5G 建设进展正在加速，我国设备商海外业务有望伴随全球 5G 建设的推

动而得到改善，建议持续关注设备商在海外市场的进展。 

 

微软 2019 第三财季财报发布，云计算为营收增长的主要功臣之一 

 

4 月 24 日，微软发布 2019 财年第三财季财报，财报显示，公司营收为 305.71 亿美元，

较去年同期的 268.19 亿美元增长 14%，好于市场预期的 298.4 亿美元。净利润为 88.09

亿美元，较去年同期的净利润 74.24 亿美元增长 19%；每股摊薄收益为 1.14 美元，好于

去年同期的每股摊薄收益为 0.95 美元，好于市场预期的 1.00 美元。 

 

云计算为营收增长的主要功臣之一。在云业务方面，Azure 的收入飙升了 73%。包括 Azure

在内的微软商业云业务当季增长 41%，至 96 亿美元。虽然目前 Azure 的规模仍然远远小

于竞争对手亚马逊的网络服务 AWS，但增速却超过了 AWS 在相同规模下的增长速度。云

应用的转型方面，Office 365 商业销售增长 30%，订阅用户数量增长至 3420 万。包含

Windows、Xbox、Surface 的个人计算机业务同比增长 8%，至 107 亿美元。此外，微软

于 2016 年收购的专业社交网站领英（LinkedIn）本季度收入增长 27%。 

4 月 25 日，微软股价开盘涨 4%，报 130 美元，创历史新高，市值破万亿美元，超过苹果，

成为全球市值最高的公司。 

 

中国电信启动 2019 年光缆集采 

 

4 月 25 日 C114 报道，中国电信已开始 2019 年光缆（室外光缆与引入光缆）集中采购项

目资格预审工作。从招标文件来看，室外光缆产品（不含省际一级光缆线路工程建设所需

的室外光缆），包括 GYTA、GYTS、GYDTA、GYDXTW 等类型的室外光缆，预估采购量

为 5100 万芯公里。引入光缆产品，包括蝶形引入光缆、圆形引入光缆、隐形光缆、室内

外引入光缆等引入光缆，预估采购量为 310 万芯公里。此次集采规模与 2018 年预估采购

量基本上是持平的，但 2018 年的实际采购量规模要比预估采购量大一些。 
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周专题：2019Q1 通信行业基金持仓变动分析 
 

根据 Wind 统计的基金重仓股，2019 年一季报，基金重仓股通信行业持仓市值约 192 亿

元，较上期（2018 年末 125 亿元）增加约 67 亿元，在 28 个行业中排名第 9 位。 

 

图表5： 2019Q1 基金持仓重仓股分行业市值变动（亿元） 

 

注：数据口径为基金公布的 2018 年年报和 2019 年一季报重仓股。 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

通信行业及子行业持仓比例全面提升。根据 Wind 数据，2019 年 Q1 通信行业基金持仓比

例（算数平均）为 3.29%，相比于上季度末的 2.70%提升 0.59 个百分点。二级子行业方

面，通信运营子行业 2019 年 Q1 基金持仓比例（算数平均）为 5.30%，相比于上季度末

的 1.61%大幅提高 3.69 个百分点。通信设备子行业 2019 年 Q1 基金持仓比例（算数平均）

为 3.08%，相比于上季度末提高 0.33 个百分点。 

 

图表6： 通信及通信子行业基金持股比例（算术平均）（%） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

基金持仓个股方面，根据 Wind 统计的基金重仓股持股情况，包括中兴通讯、光环新网等

在内的通信核心标的仍是基金通信行业重点配置的品种，并获基金增持，此外，亿联网络、

博创科技、广和通、太辰光、海能达等优质品种也受到基金青睐得到增持。 
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图表7： 2019Q1 基金重仓股增减持气泡图（气泡代表市值大小） 

 

注：数据口径为基金公布的 2019Q1 和 2018Q4 重仓股，与实际持仓可能有差距。 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

具体来看，通信行业 2019 年 Q1 基金重仓股持股比例排名前十的公司分别为：亿联网络、

新易盛、博创科技、会畅通讯、光环新网、平治信息、广和通、天孚通信、太辰光、中兴

通讯。其中，除新易盛外，其他九家相比于上季度末的基金重仓持股均获增持。 

 

2019 年 Q1 获得基金增持幅度较大的通信个股包括：会畅通讯（+10.20pct）、平治信息

（+7.80pct）、博创科技（+6.10pct）、广和通（+4.47pct）、天孚通信（+4.02pct）、亿联

网络（+3.36pct）、光环新网（+2.82pct）、太辰光（+1.85pct）、中国联通（+1.53pct）、

中兴通讯（+0.90pct）。 

 

获基金持仓较多的个股在 2019 年第一季度股价表现较优，其中，2019Q1 基金重仓持股

前十的个股在今年一季度取得 22%~117%左右不等的涨幅。 

 

图表8： 2019Q1 基金重仓持股比例前 10 的通信个股 

证券代码 证券简称 
19Q1 持股占 

流通股比(%) 

18Q4 持股占 

流通股比(%) 

持股比例变动

（pct） 

2019Q1 区间 

涨跌幅（%） 

300628 亿联网络 26.54 23.18 3.36  25.55 

300502 新易盛 16.84 16.92 -0.08  41.63 

300548 博创科技 12.63 6.53 6.10  22.44 

300578 会畅通讯 10.20 0.00 10.20  56.36 

300383 光环新网 9.03 6.21 2.82  47.99 

300571 平治信息 8.78 0.98 7.80  34.06 

300638 广和通 7.31 2.84 4.47  117.47 

300394 天孚通信 7.16 3.14 4.02  32.02 

300570 太辰光 6.66 4.81 1.85  32.24 

000063 中兴通讯 6.29 5.39 0.90  49.06 
 

注：数据口径为基金公布的 2019Q1 和 2018Q4 重仓股，与实际持仓可能有差距。 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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行情回顾 
 

图表9： 2018.4.26-2019.4.26 通信板块、创业板、沪深 300 市盈率(历史 TTM_整体法)走势图 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表10： 一周内各行业（中信行业分类）涨跌图 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表11： 一周行业（中信行业分类）走势图  图表12： 一周行业（中信行业分类）内各子板块涨跌图 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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重点公司概览 
 

图表13： 重点公司一览表  

   04 月 26 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

星网锐捷 002396.SZ 买入 26.40 32.67~33.88 0.81 1.00 1.21 1.51 32.59 26.40 21.82 17.48 

高新兴 300098.SZ 买入 9.83 12.24~14.76 0.23 0.31 0.36 0.45 42.74 31.71 27.31 21.84 

光环新网 300383.SZ 买入 18.18 20.65~23.60 0.28 0.43 0.59 0.77 64.93 42.28 30.81 23.61 

海能达 002583.SZ 买入 10.87 11.70~13.65 0.13 0.26 0.39 0.59 83.62 41.81 27.87 18.42 

金信诺 300252.SZ 增持 12.81 14.08~15.40 0.23 0.23 0.43 0.59 55.70 55.70 29.79 21.71 

和而泰 002402.SZ 买入 10.05 12.36~13.11 0.21 0.26 0.37 0.54 47.86 38.65 27.16 18.61 

光迅科技 002281.SZ 增持 29.60 31.50~35.00 0.52 0.56 0.70 0.92 56.92 52.86 42.29 32.17  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表14： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

星网锐捷 

(002396.SZ) 

Q1 业绩符合预期，综合毛利率提升，研发助力产品能力提升 

公司发布 2019 年一季报，业绩符合预期。收入结构变动推动公司综合毛利率提升，我们看好公司研发投入带动下产品能力的提升，

有望受益于行业 CT 向 IT 演进以及云计算带动下网络设备市场发展机遇。我们预计公司 19~21 年 EPS 分别为 1.21/1.51/1.85 元，维

持公司 19 年 PE 估值区间 27~28x，维持目标价 32.67~33.88 元，重申“买入”评级。 

 点击下载全文：星网锐捷(002396,买入): Q1 业绩符合预期，综合毛利率提升 

中兴通讯 

(000063.SZ) 

整装待发迎 5G，中兴扬帆再起航 

公司于 3 月 27 日晚发布 2018 年年报及 2019 年一季报，其中 2019 年一季度预计实现归母净利润 8~10 亿，超市场预期。我们认为

2019 年运营商资本开支提升带动行业重回增长轨道，公司作为全球四大设备商之一有望受益于行业景气改善以及 5G 预商用。我们认

为 19 年 4G 景气提升，另一方面公司消费者业务尚处于恢复阶段，基于此我们预计公司 19~21 年 EPS 分别为 1.10/1.40/1.94 元（19~20

年 EPS 前值为 1.08/1.41 元），可比公司 19 年 PE 估值均值为 33x，考虑到公司行业龙头地位，给予 19 年 PE 合理估值区间为 31~35x，

对应目标价 34.1~38.5 元,重申“买入评级”。 

 点击下载全文：中兴通讯(000063,买入): 一季报业绩超预期，整装待发迎 5G 

高新兴 

(300098.SZ) 

事件：2018 年报符合预期，研发投入聚焦车联网 V2X 

2018 年公司实现营收 35.63 亿元，Yoy+59.27%，实现归母净利润 5.40 亿元，Yoy+32.16%，符合预期。公司持续加大研发投入，进

一步聚焦车联网和公安执法信息化业务，有望带来持续成长。车联网行业景气度逐步提升， V2X 打开更大市场空间，公司业务已构筑

海外+国内市场优势壁垒，具备长期增长基础。在公安业务方面，公司由传统集成商向软件产品化方向转型，有望带来持续的盈利能力

提升，真成长价值逐步显现。预计 2019-2021 年 EPS 分别为 0.36、0.45 和 0.63 元，对比行业平均估值公司仍处于较低水平，维持“买

入”评级。 

 点击下载全文：高新兴(300098,买入): 年报符合预期，研发聚焦车联网 

光环新网 

(300383.SZ) 

机柜规模扩张打开成长空间，增值服务能力有望得到提升 

公司发布 18 年报及 19 年一季报，业绩略超预期。上柜率提升推动公司毛利率及净利率改善带来 ROE 增长。18 年公司积极布局京津

冀、上海及长三角地区 IDC 市场，考虑新增在手资源全部达产后，公司将拥有约 10 万个机柜的服务能力，打开成长空间。此外，报

告期内公司成立云数据子公司，作为 AWS 服务在华推广机构，云数据公司将打造覆盖全国的云计算服务平台，助力公司增值服务能

力提升。我们预计公司 19~21 年 EPS 分别为 0.59/0.77/1.00 元，维持目标价 20.65~23.60 元，重申“买入”评级。 

 点击下载全文：光环新网(300383,买入): 机柜规模扩张打开成长空间 

海能达 

(002583.SZ) 

Q1 经营性净现金流转正，验证经营改善逻辑 

公司 19 年一季度经营性净现金流达到 3.09 亿，系上市以来一季度经营性现金流首次转正，我们认为公司在提升经营内功方面的成效

持续显现。我们认为公司传统业务将受益于全球专网模拟转数字进程延续，公司在国内市场深耕公安领域，巩固传统优势，同时拓展

其他行业应用；海外市场，提升欧洲业绩贡献，提升盈利能力。新业务方面，新产品陆续开花结果，有望成为驱动公司中长期成长的

动力。我们预计 19~21 年公司 EPS 分别为 0.39/0.59/0.74 元，维持 19 年 PE 30~35 倍估值，维持目标价 11.70~13.65，重申“买

入”评级。 

 点击下载全文：海能达(002583,买入): Q1 现金流转正验证经营改善逻辑 

金信诺 

(300252.SZ) 

一季报受多重因素干扰，在手订单驱动公司 19 年增长 

24 日晚公司发布 2018 年年报及 2019 一季报，公司 2018 年实现营收及归母净利润为 25.93/1.32 亿元，同比增长 13.41%/1.12%，公

司 2019 年一季报实现营收及归母净利润为 5.97/0.20 亿元，同比增长-6.42%/-59.41%,略低于预期。Q1 业绩变动的主要因素是 1、通

讯订单上升的同时，产品交付及客户提货均有所推迟；2、受装备型号调整影响，特种产品订单及交付均低于预期；3、天津保理公司

不再并表导致少数股东权益同比减少 80.3%。公司连续获得大客户爱立信国内外订单，我们预计 19-21 年 EPS 为 0.43/0.59/0.78 元，

下调至“增持”评级。 

 点击下载全文：金信诺(300252,增持): 不惧扰动因素，订单驱动 19 年增长 

  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/fba3744f-b171-44f5-ade0-7381852e2839.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/df0fa373-4ccb-4790-8285-e558e280f37a.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/ab76b25c-5a82-4633-aadc-57117ebf5e0f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/152645c4-349f-4c7c-9c74-51b7326fae20.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f4c69833-31fb-4dfd-a1a1-24ffca6c4ca0.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/3b86adec-eba1-419a-b7b1-291d0a4876a2.pdf
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和而泰 

(002402.SZ) 

收入增长符合预期，公司主业增长稳定，看好公司在 5G 方面的布局 

3 月 25 日晚公司发布 2018 年年报。18 年公司营收 26.71 亿元，Yoy+35%；实现归母净利润 2.22 亿元，Yoy+25%；扣非归母净利润

2.13 亿元，Yoy+44%。公司收入增长迅速，符合我们的预期。我们认为，公司 18 年净利润增速低于收入增速或是受上游原材料涨价

以及减值损失计提、股权激励费用摊销等一次性因素的影响，公司主业仍保持良好增长态势。我们看好公司长期发展，同时看好公司

在 5G 方面的布局，预计公司 19-21 年 EPS0.37/0.54/0.80 元（调整前 0.43/0.65/-元），上调至“买入”评级。 

 点击下载全文：和而泰(002402,买入): 收入增长迅速，毫米波技术领先 

光迅科技 

(002281.SZ) 

国内光模块龙头扬帆起航 

我们看好公司的核心逻辑如下：1）通信行业在 5G 商用的推动下将迎来新一轮上行周期，公司作为武邮院光电子器件领域上市平台，

独特的产业地位奠定公司成长基础。2）布局数通高速光模块，产品结构有望得到优化。3）光芯片布局，打造差异化竞争优势且成本

端有望得到改善。基于以上观点，预计公司 2018~2020 年净利润分别为 3.65 亿、4.54 亿、5.95 亿，对应 EPS 分别为 0.56 元、0.70

元、0.92 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：光迅科技(002281,增持): 解析公司中长期成长之核心问题  

资料来源：华泰证券研究所  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/a921d8c1-f5f8-4d91-8d05-37deaef8239b.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710102/3e6a4f25-7278-43eb-ac88-bd0158dde438.pdf
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行业动态 
 

图表15： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 04 月 26 日 中国通信网 苹果跟高通和好 但英特尔还是今年 iPhone 芯片供应商（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 cnBeta 智能机升级周期放缓：Verizon 与 AT&T 数据创新低（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 中国通信网 英特尔与联通牵手北京冬奥：从 5G 边缘计算，再到人工智能（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 中国通信网 中兴通讯联手苏州电信助力苏州市行政审批局打造 5G+行政审批样板（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 通信世界网 苹果计划与亚马逊分手 云端服务支出实际越来越低（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 TechWeb 美国运营商 Verizon 确认：三星下半年将推 Galaxy Note 10 5G 版（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 飞象网 重庆电信 5G 直通车亮相（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 财联社 河南省首个 5G 电话打通（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 通信世界网 江西移动携手华为正式拨通省内首个 5G NSA 网络高清语音电话（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 文汇报 上海人工智能发展联盟成立 揭晓首批 AI 试点应用场景（点击查看原文） 

2019 年 04 月 26 日 21 世纪经济报道 联通 150 亿押注上海：搭起首个 5G 试用城市框架（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 飞象网 中国联通合作伙伴大会“众筹 2019”硕果累累：撮合终端销量 7287 万台（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 南方都市报 深圳今年将建 7000 个 5G 基站，欲打造具全球竞争力产业集聚地（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 飞象网 联通合作伙伴大会顺利召开 小沃发布“沃家云游”（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 飞象网 深圳联通 5G 抢跑前海，打造全国首个 5G 网络全覆盖自贸片区（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 华尔街见闻 韩国财长洪南基：外部市场衰退程度超过原先预料，芯片出口出现了显著下降（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 深圳特区报 深圳前海蛇口自贸片区实现 5G 全覆盖（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 广州日报 深圳试点全国首个 5G 智慧派出所（点击查看原文） 

2019 年 04 月 25 日 中国信息产业网 2019 年光纤网络质量技术研讨会在京召开（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 通信世界网 韩国 5G 改善方案出炉 目标年内覆盖率达整体人口 93％（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 新浪财经 三星计划 1160 亿美元的芯片投资 以对抗英特尔（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 拓墣产业研究 2019 年上半年前五大服务器品牌市占率排名出炉（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 通信世界网 vivo 5G 体验专区上海揭牌 5G 现场测速比 4G 快 20 倍（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 新华网 王晓初：7 城市开通 5G 试验网（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 中国通信网 海信 5G 手机亮相 2019 上海联通展：与紫光展锐联合开发（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 网易 5G 已来，福建打通第一个 5G 视频电话！（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 深圳特区报 中国电信 5G 创新合作大会将在深举行（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 上海证券报 中国联通发布“5G 全战略”（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 上海证券报 工信部：等待 5G 的时间不会太长（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 第一财经日报 上海成全国首个 5G 试商用城市 7 地 5G 试验网络正式开网（点击查看原文） 

2019 年 04 月 24 日 第一财经日报 年内规划建设近 1 万个 5G 基站 广东移动加快 5G 部署（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 中国新闻网 补 5G 短板领 6G 发展 南京紫金山实验室显硬核科技力（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 云南日报 国际人工智能与智慧生活应用博览会举行（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 通信世界网 韩国运营商承认 5G 网络存在缺陷，承诺尽快提高服务质量（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 财联社 上海市经信委副主任：未来上海将重点打造 5 个 5G 运用的核心承载区（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 财联社 湖南联通等四方签订 5G 战略合作协议（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 中国通信网 上海市经信委副主任张建明：2021 年上海将建设超过 3 万个 5G 基站（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 飞象网 中国移动 5G 助力央视实现首次“5G+手机”端到端直播报道（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 中国新闻网 高通携手中国厂商支持中国联通开启 5G 部署（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 飞象网 上海计划 2019 年建设超 1 万个 5G 基站 2021 年实现全市深度覆盖（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 中投投资咨询网 一季度通信企业降费已超 600 亿 落实提速降费等要求（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 每经网 中国移动在首都机场专机楼建成并开通首个 5G/4G 共模基站（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 中国网财经 三大运营商加速推进携号转网，但相应技术难题仍待攻克（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 通信世界网 中国联通全力构建 CUBE-Edge 2.0 边缘业务平台，加快 5G 商用步伐（点击查看原文） 

2019 年 04 月 23 日 科技日报 北京世园会将成史上首届 5G 支撑智慧世园（点击查看原文） 

2019 年 04 月 22 日 财联社 河北省内首个 5G 电话在雄安打通（点击查看原文） 

2019 年 04 月 22 日 中国通信网 中国移动召开“面向 5G 智慧网络的 ONAP 开源创新”专题会议（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

 

http://www.c114.com.cn/news/51/a1086232.html
http://www.cnbeta.com/articles/tech/841527.htm
http://www.c114.com.cn/news/138/a1086213.html
http://www.c114.com.cn/news/127/a1086181.html
http://www.cww.net.cn/article?id=451267
http://mo.techweb.com.cn/phone/2019-04-26/2733521.shtml
http://www.cctime.com/html/2019-4-26/1445585.htm
https://www.cailianpress.com/
http://www.cww.net.cn/article?id=451255
http://sh.sina.com.cn/news/k/2019-04-26/detail-ihvhiewr8290138.shtml
http://epaper.21jingji.com/html/2019-04/26/content_104192.htm
http://www.cctime.com/html/2019-4-25/1445428.htm
https://www.toutiao.com/i6683681415902528014/
http://www.cctime.com/html/2019-4-25/1445399.htm
http://www.cctime.com/html/2019-4-25/1445351.htm
https://wallstreetcn.com/live/global
https://www.cailianpress.com/
http://gzdaily.dayoo.com/pc/html/2019-04/25/content_109098_599823.htm
http://www.cnii.com.cn/technology/2019-04/25/content_2160685.htm
http://www.cww.net.cn/article?id=451141
https://finance.sina.com.cn/stock/usstock/c/2019-04-24/doc-ihvhiqax4771195.shtml
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5NjYzNzA1Ng==&mid=2247493871&idx=2&sn=31afe34bfc3fc223d9ff06038c47e94e
http://www.cww.net.cn/article?id=451113
https://www.toutiao.com/i6683271670234350088/
http://www.c114.com.cn/news/51/a1085886.html
http://fj.news.163.com/19/0424/08/EDH05DFT04418D0R.html
https://www.cailianpress.com/
http://paper.cnstock.com/html/2019-04/24/content_1149269.htm
http://paper.cnstock.com/html/2019-04/24/content_1149387.htm
http://buy.yicai.com/read
http://buy.yicai.com/read
https://www.toutiao.com/i6682976677703713291/
https://www.cailianpress.com/
http://www.cww.net.cn/article?id=451028
https://www.cailianpress.com/
https://www.cailianpress.com/
http://www.c114.com.cn/news/103/a1085795.html
http://www.cctime.com/html/2019-4-23/1444843.htm
https://www.toutiao.com/i6682914741083439624/
http://www.cctime.com/html/2019-4-23/1444833.htm
http://www.ocn.com.cn/touzi/chanye/201904/tjqsn23095333.shtml
http://www.nbd.com.cn/articles/2019-04-23/1324247.html
https://www.toutiao.com/i6682877065311552014/
http://www.cww.net.cn/article?id=450992
http://digitalpaper.stdaily.com/http_www.kjrb.com/kjrb/html/2019-04/23/content_419787.htm?div=-1
https://www.cailianpress.com/
http://www.c114.com.cn/news/118/a1085630.html


 

行业研究/专题研究 | 2019 年 04 月 28 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 13 

风险提示 
 

1. 中美贸易摩擦升级 

如果中美贸易摩擦升级，或将影响云计算产业的跨国合作，从而影响我国云计算企业的市

场拓展和发展进程；或将影响我国通信设备产业发展。 

 

2. 5G 发展进程不及预期 

若 5G 发展进程不及预期，5G 产业链相关企业收入利润不及预期。 
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免责申明 

本报告仅供华泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不因接收人
收到本报告而视其为客户。 
 
本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整
性不作任何保证。本报告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在
不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。同时，
本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告
所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，
投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
 
本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成所
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增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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