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[Table_Summary] 行业核心观点： 

持续聚焦 5G发展，加速 5G 商用部署。本周沪深 300指数下

跌 0.22%，申万通信板块下跌 1.54%，排名行业第 19位，日

均成交额 223.12亿元，环比下降 7.50%。中国在全球 5G商用

部署竞赛中处于领跑行列，运营商和设备商不断加大投入，

在板块成分公司业绩转好的驱动下，我们认为板块中长期向

好逻辑不变。 

投资要点： 

⚫ 加速 5G商用部署，中国移动推进组网实验进程：锐捷网络

在中国移动实验室完成了核心网、基站和终端的端对端验

证，中国移动实验室测试的 5G SA组网模式是 5G的最终技

术演进方向，可以充分发挥 5G端到端的性能优势。中国移

动进行全球首个 5G独立组网端到端系统全息视频通话，这

标志着 5G独立组网技术取得突破进展，距离商用更进一层。 

⚫ 中兴通讯发布多项核心 5G 技术，爱立信化繁为简持续聚焦

5G：中兴通讯全面参与 5G商用建设，和业界上下游伙伴通

力合作，在全球 5G网络发展的无线接入、核心网、5G 承载、

终端这四大领域，跻身领跑行列。爱立信分别从“网络建设”、

“网络运营”以及“市场应用”三大主线，为运营商开启 5G

给出了切实可行的路径。 

⚫ 本周 A 股市场整体下跌，不改通信板块长期向好：本周申万

一级仅 6个行业上涨 22个行业下跌，通信板块下跌 1.54%，

走势排名全市场第 19 位，日均成交额环比下降 7.50%。随

着 5G建设的推进，我们认为板块中长期向好逻辑不变。 

⚫ 投资建议： 

光通信领域推荐持续关注中际旭创、光迅科技；通讯设备

领域推荐国内设备龙头中兴通信；以及所有主营业务均为

5G建设核心料号的铭普光磁。 

⚫ 风险因素：5G建设不达预期、中美贸易摩擦加剧。 

 

 

[Table_ProfitEst] 盈利预测和投资评级 

股票简称 18A 19E 20E 评级 

铭普光磁 0.18 0.96 1.77 增持 

中际旭创 1.33 1.79 2.59 买入 

光迅科技 0.53 0.63 1.30 增持 

中兴通讯 -1.67 1.13 1.46 增持 
 
[Table_IndexPic] 通信行业相对沪深 300 指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2019 年 06月 27日 
 
[Table_DocReport] 相关研究 
万联证券研究所 20190626_行业策略-_AAA_通

信行业 2019年中期投资策略报告 

万联证券研究所 20190625_行业周观点_AAA_通

信行业周观点报告（6.17-6.23） 

万联证券研究所 20190621_行业周观点_AAA_通

信行业周观点报告（06.10-06.16） 
 
[Table_AuthorInfo] 分析师:  宋江波 

执业证书编号： S0270516070001 

电话： 02160883490 

邮箱： songjb@wlzq.com.cn 
 
[Table_AssociateInfo] 研究助理: 徐益彬 

电话： 075583220315 

邮箱： xuyb@wlzq.com.cn 
 

 

-17%

-5%

6%

17%

29%

40%

通信 沪深300

证
券
动
态
跟
踪
报
告 

行
业
周
观
点 

行
业
研
究 



  

 

证券研究报告|通信 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 9 页 

 

目录 

1、行业热点事件及点评 ..................................................................................................... 3 

1.1 锐捷网络完成基于 SA 的 5G 小站中国移动实验室测试 ........................................... 3 

1.2 中兴通讯多项核心 5G 技术亮相 MWC 上海展，助力 5G 商用 ............................... 3 

1.3 集齐三种“颜色”，爱立信便能帮您“开启 5G 化繁为简” .......................................... 3 

2、通信板块周行情回顾 ..................................................................................................... 4 

2.1 通信板块周涨跌情况 .................................................................................................... 4 

2.2 子版块周涨跌情况 ........................................................................................................ 5 

2.3 通信板块估值情况 ........................................................................................................ 5 

2.4 通信板块周成交额情况 ................................................................................................ 5 

2.5 个股周涨跌情况 ............................................................................................................ 6 

3、通信板块公司情况和重要动态（公告） ..................................................................... 6 

4、投资建议 ......................................................................................................................... 8 

5、风险提示 ......................................................................................................................... 8 

 

图表 1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（本周） ............................. 4 

图表 2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） ......................... 4 

图表 3：通信各子版块涨跌情况（%）（本周） ............................... 5 

图表 4：通信各子版块涨跌情况（%）（年初至今） ........................... 5 

图表 5：申万通信板块估值情况（2008年至今） ............................. 5 

图表 6：申万通信板块周成交额情况（过去一年） ........................... 6 

图表 7：申万通信板块周涨幅前五（%）（本周） ............................. 6 

图表 8：申万通信板块周跌幅前五（%）（本周） ............................. 6 

图表 9：通信板块重要公司重要动态一览（本周） ........................... 7 



  

 

证券研究报告|通信 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 3 页 共 9 页 

 

1、行业热点事件及点评 

1.1 锐捷网络完成基于SA的5G小站中国移动实验室测试  

近期，锐捷网络在中国移动实验室完成了核心网、基站和终端的端对端验证，成为基

于开放式平台架构首家完成 SA 组网模式测试的小基站厂家。本次中国移动实验室测

试主要进行了无线功能、射频指标和性能测试。在 2.6GHz 频段下和 VIAVI 公司的

TM500，完成了 SA模式下的注册接入，ping包和业务打流验证，同时射频指标测试，

均达到了 3GPP TS 38.104 R15规范中的相关要求。锐捷网络扩展型皮基站主要针对

室内场景，旨在解决 5G 容量问题。它符合 O-RAN 架构要求，是一种开放化的平台架

构，同时通过虚拟化技术，充分利用服务器平台的功能，可灵活加载边缘计算（MEC）

的 APP，满足垂直化应用。（C114） 

点评：在这次的中国移动实验室测试中，锐捷网络联合香港应用科学研究院同时推出

了小型本地核心网设备，并成功完成了实验室测试，代表了垂直行业应用的一种端到

端轻量化部署方案。另外，本次中国移动实验室测试的 5G SA组网模式是 5G的最终

技术演进方向，可以充分发挥 5G 端到端的性能优势。中国移动进行全球首个 5G 独

立组网端到端系统全息视频通话，这标志着 5G独立组网技术取得突破进展，距离商

用更进一层，反映出中国移动对 SA 的高投入正迎来收获期。 

 

1.2 中兴通讯多项核心5G技术亮相MWC上海展，助力5G商用 

近日，在世界移动通信大会（MWC）上海展期间，中兴通讯向全球客户展示了多项基

于 5G 核心技术的产品及应用。目前中兴通讯已在全球获得 25 个 5G商用合同，覆盖

中国、欧洲、亚太、中东等主要 5G 市场，与全球 60 多家运营商展开 5G 合作，中兴

通讯 5G 基站全球发货已经超过 5 万站。除了在商业应用上保持领先外，公司将持续

加大研发投入，预计下半年将发布第三代 7nm 5G芯片。（中证网） 

点评：中兴通讯凭借完备 5G端到端产品及解决方案能力和丰富的建网经验，全面参

与 5G商用建设，持续保持技术领先优势，和业界上下游伙伴通力合作，推进 5G商用

部署，在全球 5G 网络发展的无线接入、核心网、5G承载、终端这四大领域，中兴通

讯跻身领跑行列。中兴通讯将 5G作为公司发展核心战略，是全球 5G技术研究、标准

制定主要贡献者和参与者，近年来在 5G核心技术上积累了很多专利，率先拿到全球

市场份额以及商用合同，可以看出中兴通讯在 5G商用方面已经处于领跑位置。 

 

1.3 集齐三种“颜色”，爱立信便能帮您“开启5G 化繁为简” 

在 MWC19 上海期间，爱立信将其 1000 多平米的庞大展区分为“蓝、橙、紫”三种颜

色:在以“化繁为简，迈向 5G ”为主题的“蓝色”展区，爱立信从运营商的建设部门

和技术部门的视角出发，端到端展示了从无线到核心的全系列网络产品和解决方案; 

在以“人工智能，高效运营”为主题的“橙色”展区，爱立信强调未来 5G 网络运营

的一个重要趋势之一就是人工智能的逐步引入；同时也要求网络基础架构的各个层级，

都需要对人工智能有相应的支持和接口，网络能力的开放能给运营商带来新的商业机

会；以“数字转型，商机无限”为主题的“紫色展区”，突出展示了 5G 技术在工业、

医疗、消费等各行各业的渗透，及给运营商和企业甚至个人带来的价值与潜力。（C114） 

点评：运营商开启 5G 的进程中，设备商无疑是运营商建设 5G 网络的主要帮手, 爱

立信是唯一一家从第一代移动通信到第五代移动通信都全程参与的设备商, 已与 22

家运营商客户达成可公示的商用 5G 合同，拥有帮助运营商部署商用 5G 网络的丰富

经验。爱立信分别从“网络建设”、“网络运营”以及“市场应用”三大主线，诠释了

从实用和落地的角度，为运营商开启 5G给出了切实可行的路径。 
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2、通信板块周行情回顾 

2.1 通信板块周涨跌情况 

本周通信板块随指数下跌，不改行业长期向好。本周沪深 300 指数下跌 0.22%，

申万一级有 6 个行业上涨，22 个行业下跌，其中通信板块下跌 1.54%，跑输大

盘，走势排名全市场第 19位。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（本周） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

本周为 2019年第二十六个交易周，通信板块跑输大盘 4.19%。 年初至今沪深 300累

计上涨 27.07%，申万通信板块累计上涨 22.88%，在申万一级 28个行业排名第 10位。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 
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2.2 子版块周涨跌情况 

本周申万二级通信设备板块下跌 1.51%，通信运营Ⅱ板块下跌 1.74%；2019年累计来

看，申万二级通信设备板块上涨 22.80%，通信运营Ⅱ板块上涨 23.55%，均跑输大盘。 

图表3：通信各子版块涨跌情况（%）（本周）    图表4：通信各子版块涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.3 通信板块估值情况 

从估值情况来看，目前 SW通信板块 PE（TTM）为 42.77倍，低于过去 2008年至 2018

年十年均值 42.97 倍，相较于 4G 建设周期中板块估值最高水平 70.10 倍，还有较大

上行空间。近一个月板块估值小幅波动，略有下调，基于 5G 建设稳步推进和板块成

分公司业绩转好驱动，我们认为板块估值仍有向上修复空间。 

图表5：申万通信板块估值情况（2008年至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 
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板块关注度小幅度上升。本周五个交易日内申万通信板块成交额为 1115.62亿元，平

均每日成交 223.12亿元，环比下跌 7.50%。 

图表6：申万通信板块周成交额情况（过去一年） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.5 个股周涨跌情况 

板块震荡下跌，个股周涨幅最高达 16.90%。本周通信板块 106只个股中，29只个股

上涨，74 只个股下跌，3 只个股收平。板块涨幅前五的公司分别为：中光防雷、*ST

北讯、中嘉博创、*ST高升、亿联网络；板块跌幅前五的公司分别为：中富通、欣天

科技、吴通控股、邦讯技术、汇源通信。 

图表7：申万通信板块周涨幅前五（%）（本周）    图表8：申万通信板块周跌幅前五（%）（本周） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

3、通信板块公司情况和重要动态（公告） 

本周闻泰科技拟向交易对方以发行股份及支付现金相结合的方式实现对安世集团的

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

0

100

200

300

400

500

600 周平均日成交额（亿元）,左轴 周平均日成交额中位数（亿元）,左轴 环比变动,右轴

7.81

11.66

12.41

13.31

16.90

0 10 20 30

亿联网络
(300628.SZ)

*ST高升
(000971.SZ)

中嘉博创
(000889.SZ)

*ST北讯
(002359.SZ)

中光防雷
(300414.SZ)

-11.89 

-12.55 

-14.77 

-18.96 

-21.05 

-30 -20 -10 0

汇源通信
(000586.SZ)

邦讯技术
(300312.SZ)

吴通控股
(300292.SZ)

欣天科技
(300615.SZ)

中富通
(300560.SZ)



  

 

证券研究报告|通信 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 7 页 共 9 页 

 

间接控制，交易对价 199.25 亿元；*ST 高升发布重大资产重组项目涉及回购注销对

应补偿股份的减资公告，公司股份总数将减少 33,183,867 股，注册资本减少

33,183,867元；*ST信威与会畅通信两家公司发布重大资产重组停牌进展公告；中天

海洋工程与华能射阳新能源发电有限公司签署了射阳海上南区 H1#30 万千瓦风电项

目风机基础施工及风机安装施工工程（标段Ⅱ）基建工程施工合同，合同金额为

525,642,960.23 元人民币；国脉科技与陈国鹰先生拟分别出资人民币 6,000 万元、

4,000万元共同设立福建国脉养老产业有限公司；惠州硕贝德无线科技股份有限公司

拟通过全资子公司香港硕贝德以自有资金 500万美元增资越南硕贝德。 

图表9：通信板块重要公司重要动态一览（本周） 

公告类别 日期 公司 公告内容 

资产重组 

06月26日 
闻泰科技

（600522） 

关于发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易报告

书(修订稿)。拟向交易对方以发行股份及支付现金相结合的方式实

现对安世集团的间接控制，交易对价199.25亿元。拟以现金方式支

付交易对价99.69亿元，以发行股份的方式支付交易对价99.56亿

元，总计发行股份数为403,400,589股，发行价格为24.68元/股。

本次募集配套资金总额不超过700,000万元，配套融资的发行股份

数量不超过127,453,277股。 

06月27日 
*ST高升

（000971） 

关于重大资产重组项目涉及回购注销对应补偿股份的减资公告。高

升控股股份有限公司于2019年6月24日召开了2018年度股东大会，

分别审议通过了《关于回购注销北京华麒通信科技有限公司股权减

值对应补偿股份的议案》、《关于回购注销上海莹悦网络科技有限公

司2018年度未完成业绩承诺对应补偿股份的议案》。回购注销事项

完成后，公司股份总数将减少33,183,867股，公司注册资本也相应

由1,088,491,792元减少为1,055,307,925元。 

06月28日 
*ST信威 

（600485） 

关于重大资产重组停牌进展公告。北京信威科技集团股份有限公司

因正在筹划资产收购重大事项，公司股票自2017年4月27日起停

牌。截至本公告披露日，公司已收到北京市国防科学技术工业办公

室下发的《关于北京信威通信技术股份有限公司控股股东资产重组

涉及军工事项审查的批复》，国防科工局原则同意公司本次资产重

组。同时，重大资产重组相关的各方仍在积极推进重大资产重组其

他相关工作。停牌期间公司将每五个交易日公告事项的进展情况。 

06月29日 
会畅通讯 

（300578） 

关于重大资产重组实施的进展公告。公司积极组织实施重大资产重

组有关工作，并披露了《关于重大资产重组实施的进展公告》，本

次重大资产重组尚待完成的事项包括：公司将择机通过询价方式实

施非公开发行，向不超过5名特定投资者非公开发行股份募集配套

资金，募集配套资金总额不超过43,546.63万元等其他工作；公司

将继续推进本次重大资产重组事项的后续实施工作。  

重大合同及

对外投资 

06月25日 
中天科技

（600522） 

关于全资子公司签订首个海上风电总包合同的公告。中天科技之全

资子公司中天海洋工程与华能射阳新能源发电有限公司签署了《华

能射阳新能源发电有限公司射阳海上南区H1#30万千瓦风电项目风

机基础施工及风机安装施工工程（标段Ⅱ）基建工程施工合同》，

合同金额为525,642,960.23元人民币。 

06月28日 
国脉科技 

（002093） 

关于公司对外投资暨关联交易的公告。国脉科技与陈国鹰先生于福

州市签订了《股东出资协议书》，拟分别出资人民币6,000万元、
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4,000万元共同设立福建国脉养老产业有限公司。股东以现金出资

方式，资金来源均为自有资金。上述交易完成后，公司将持有合资

公司60%股权。 

06月29日 
硕贝德 

（300322） 

关于向越南子公司增资暨对外投资的公告。惠州硕贝德无线科技股

份有限公司拟通过全资子公司香港硕贝德以自有资金500万美元增

资越南硕贝德。本次增资完成后，越南硕贝德的注册资本由40万美

元增加到540万美元，公司将通过全资子公司香港硕贝德持有越南

硕贝德100%的股权。 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所  

 

 

 

通信行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2019年06月27日） 

资料来源：万联证券研究所 

 

4、投资建议 

中国在国际 5G部署竞赛中领先，自主话语权不断加强，随着 5G技术多场景应用的逐

步落地，我们持续看好作为 5G 建设中一马当先的光通信领域，推荐国内光模块领军

企业中际旭创、光迅科技, 全球领先的综合性通信设备商中兴通讯，以及 5G建设核

心标的铭普光磁。 

 

5、风险提示 

5G 建设不达预期。以上重点覆盖公司的业绩预测是基于 5G建设符合预期的基础，如

若 5G建设不达预期，会影响公司增量业务的业绩预测。 

中美贸易摩擦加剧。现阶段以上重点覆盖公司对国外光电芯片的依赖仍然较大，如果

中美贸易摩擦加剧，出现供应链层面的不利，将影响整体业绩。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_ImportEstInfo] 

证券代码 公司简称 
每股收益 每股净资产 

收盘价 
市盈率 市净率 

投资评级 
18A 19E 20E 最新 18A 19E 20E 最新 

002902 铭普光磁 0.18 0.96 1.77 7.63 28.17 136.33 29.34 15.92 5.52 增持 

300308 中际旭创 1.33 1.79 2.59 12.57 35.15 33.76 19.64 13.57 3.91 买入 

002281 光迅科技 0.53 0.63 1.30 5.34 27.01 49.25 42.87 20.78 5.21 增持 

000063 中兴通讯 -1.67 1.13 1.46 5.66 32.81 -12.10 29.04 22.47 4.17 增持 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 
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的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所
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本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的

权利。 

 

万联证券股份有限公司 研究所 

上海  浦东新区世纪大道1528号陆家嘴基金大厦  

北京  西城区平安里西大街 28号中海国际中心  

深圳  福田区深南大道 2007号金地中心  

广州  天河区珠江东路 11号高德置地广场  

 


