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贸易摩擦趋缓，思科长远布局硅光领域 强于大市（维持） 

——通信行业周观点（07.08-07.14） 日期：2019 年 07月 14日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

中美贸易摩擦趋缓，思科长远布局硅光领域。本周沪深 300

指数下跌 2.17%，申万通信板块下跌 5.38%，排名行业第 28

位，日均成交额 128.90亿元，环比下降 40.10%。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： 

⚫ 华为事件缓和，思科加码布局硅光领域：中美两国的贸易摩

擦对通信行业有很大的影响。美国商务部的这一决定将给诸

美国企业带来利好，随着摩擦缓和，通信板块有望迎来反弹。

硅光技术在通信传输领域占据重要位置，硅光模块是应用于

数据和电信网络中的数据中心互连，占比几乎超过 90%以

上。未来将是一个多云的时代，带宽势必将会迎来爆发式的

增长，因此国内厂商华为等也纷纷入局。同时从思科加大投

入并购可以看出行业整合将成为一种常态。 

⚫ 行业估值在十年均值附近波动：从估值情况来看，通信行业

PE(TTM)为 40.70倍，低于于过去 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，板块估值仍有向上修复空间。 

⚫ 本周 A 股市场震荡下跌，不改通信板块长期向好：本周申万

一级 27 个行业下跌，通信板块下跌 5.38%，走势排名全市

场第 28 位，日均成交额 128.90 亿元，环比下降 40.10%。

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 
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1、行业热点事件及点评 

1.1 美国放松华为贸易禁令：将向希望与华为做生意的美企颁发许可 

美国商务部网站的一份声明中显示，美国商务部长罗斯表示，对于与华为有贸易往来

的美国企业，“为了执行两周前总统在 20 国集团(G20)峰会上的指示，商务部将在不

威胁美国国家安全的前提下发放许可证”。但他同时指出，“在这些限制范围内，我们

要努力确保，没有把收入从美国转移到外国公司”。对此，华为董事长梁华表示美方

应取消禁令，放松管制并没有实质改变。（C114） 

点评：中美两国的博弈是一个长期过程，尤其在 5G部署中意义重大，并且中美两国

的贸易摩擦对通信行业有很大的影响。美国商务部的这一决定将给诸如高通、英特尔、

谷歌和博通等美国企业带来利好，因为华为是这些企业的客户，会从他们这里购买用

于手机和通讯设备的芯片。美国放松对华为的贸易禁令在一定程度上放松了对华为

供应链的限制。随着摩擦缓和，通信板块有望迎来反弹。 

 

1.2 思科宣布以26亿美元收购硅光子公司Acacia 

美国当地时间 7月 9日，思科和 Acacia Communications宣布，他们已经达成了一项

最终协议，根据协议条款，思科已同意以每股 70美元的现金收购 Acacia，或在完全

稀释的基础上，以 26亿美元的价格（扣除现金和等价证券）收购 Acacia。收购完成

后，思科将与 Acacia共同合作，继续支持 Acacia的现有客户和新客户。为他们提供

业界领先的相干光学，数字信号处理/光子集成电路模块以及用于网络产品的数据中

心的光模块。（C114） 

点评：继 2018 年 12 月，6.6 亿美元收购 Luxtera 以及 2012 年，2.71 亿美元收购

Lightwire 之后，这是思科第三次收购硅光子公司。可以看出，思科在硅光领域的持

续加大投入，向业界展现出其在硅光领域的决心。目前多数优质的硅光子企业基本都

在海外，华为、Ciena等厂商也通过并购或者内部自研等方式入局。众所周知，Acacia 

是中兴通讯的重要供应商，此次收购对中兴通讯带来一定的影响。从行业发展趋势来

看，产业链垂直整合将成为一种常态。 

 

1.3 诺基亚7950核心路由器完成全球首例400GE商用部署 

日前，DE-CIX 为了满足客户对更大数据容量的日益增长的需求，再次扩大其网络能

力，在全球率先提供 400GE接入技术。据悉，本次扩展是在以诺基亚路由器作为核心

组件的 DE-CIX Apollon平台的基础上实现的。目前，诺基亚 400GE线卡已在世界上

流量最大的互联网交换中心法兰克福节点使用，未来将在更多的 DE-CIX 的站点使用

400GE 接入技术。这意味着诺基亚 7950 核心路由器完成全球首例 400GE 商用部署。

（C114） 

点评：此次 400GE的成功商用部署，意味着全球流量增长规模进入到新阶段。诺基亚

7950已在全球 64家运营商广泛部署，包括中国移动、中国电信、中国联通在内的业

界前 10 位的运营商已有 8 家是 7950 的客户。诺基亚针对新的业务需求和网络演进

趋势，不断提出改进，7950 核心路由器已经实现新架构下的功能演进，并基于业界

最先进的 FP4芯片实现了平台升级，为 5G时代的到来做好了准备。 

 

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震荡下跌，不改行业长期向好。本周沪深 300指数下跌 2.17%，
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申万一级只有 1个行业上涨，27个行业下跌，其中通信板块下跌 5.38%，跑输大

盘，走势排名全市场第 28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年第二十八个交易周，通信板块跑输大盘 9.28%。 年初至今沪深 300累

计上涨 26.51%，申万通信板块累计上涨 17.23%，在申万一级 28个行业排名第 14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 5.51%，通信运营Ⅱ板块下跌 4.55%；2019年累计来

看，申万二级通信设备板块上涨 17.04%，通信运营Ⅱ板块上涨 18.59%，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 40.70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，略有上升，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 

 

2.4 通信板块周成交额情况 
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板块关注度大幅度下降。本周五个交易日内申万通信板块成交额为 644.49 亿元，平

均每日成交 128.90亿元，环比下跌 40.10%。 

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 5.50%。本周通信板块 106只个股中，6只个股上

涨，99只个股下跌，1只个股收平。板块涨幅前五的公司分别为：太辰光、天孚通信、

星网锐捷、盛洋科技、三峡新材；板块跌幅前五的公司分别为：宜通世纪、神宇股份、

万马科技、中嘉博创、特发信息。 

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 
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3、通信板块公司情况和重要动态（公告） 

本周海能达关于公开发行公司债券预案的公告，预计公开发行规模不超过人民币 10

亿元。募集资金总额不超过 23,700.00 万元；*ST信威和长江通信发布关于重大资产

重组进展公告；40家公司发布 2019年半年度业绩预告，见下表： 

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 

发行债券 07月09日 
海能达 

（002583） 

关于公开发行公司债券预案的公告。本次公开发行公司债券规模不

超过人民币10亿元（含10亿元），期限为不超过5年，具体发行规模

提请股东大会授权董事会或董事会授权人士依据国家法律、法规及

证券监管部门的有关规定，根据公司资金需求情况和发行时市场情

况，在上述范围内确定。 

资产重组 

07月08日 
*ST信威

（600485） 

关于重大资产重组停牌进展公告。因筹划资产收购重大事项，经公

司申请公司股票自2017年4月27日起停牌。目前，公司及有关各方

正在积极推进本次重大资产重组工作，考虑到开展上述工作尚需一

定时间，根据有关规定，公司申请公司股票自2019年6月28日起继

续停牌，停牌时间不超过十个交易日，公司预计于2019年7月12日

复牌。 

07月10日 
长江通信

（600345） 

关于重大资产重组进展公告。因筹划重大资产重组事项，经公司向

上交所申请，公司股票于2019年3月5日开市起停牌。自本次重大资

产重组预案披露以来，公司及相关各方积极推进本次重组的各项工

作。截至本公告披露之日，针对标的资产的审计和评估工作仍在进

行中。待相关工作完成后，公司将再次召开董事会审议本次重大资

产重组相关事项，并提交股东大会审议。 

业绩预告 

07月13日 
东土科技 

（300353） 

东土科技预计2019年半年度归母净利润约14280万元~15221万元,变

动幅度为:355%~385%。 

07月13日 
广和通 

（300638） 

广和通预计2019年半年度归母净利润约7600万元~8200万元,变动幅

度为:242.71%~269.77%。 

07月13日 
会畅通讯 

（300578） 

会畅通讯预计2019年半年度归母净利润约5060万元~5500万元,变动

幅度为:211.85%~238.97%。 

07月13日 
网宿科技 

（300017） 

网宿科技预计2019年半年度归母净利润约80000.00万元~93000.00

万元,增长78.01%~106.94%。 

07月09日 
太辰光 

（300570） 

太辰光预计2019年半年度归母净利润约9500万元~11000万元,变动

幅度为:52.32%~76.37%。 

07月10日 
恒信东方 

（300081） 

恒信东方预计2019年半年度归母净利润约5500万元~6500万元,下降

65.38%~70.70%。 

07月13日 
天喻信息 

（300205） 

天喻信息预计2019年半年度归母净利润约8500万元~10000万元,变

动幅度为:39.25%~63.82%。 

07月10日 
亿联网络 

（300628） 

亿联网络预计2019年半年度归母净利润约59000万元~64000万元,变

动幅度为:44%~56%。 

07月10日 
天孚通信 

（300394） 

天孚通信预计2019年半年度归母净利润约7335.25万元~8150.28万

元,变动幅度为:35%~50%。 

07月11日 
光环新网 

（300383） 

光环新网预计2019年半年度归母净利润约38000万元~42000万元,变

动幅度为:30.18%~43.89%。 
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07月11日 
星网锐捷 

（002396） 

星网锐捷预计2019年半年度归母净利润约15252.46万元~16425.72

万元,变动幅度为:30%~40%。 

07月11日 
通宇通讯 

（002792） 

通宇通讯预计2019年半年度归母净利润约4800万元~5600万元,变动

幅度为:19.60%~39.53%。 

07月13日 
移为通信 

（300590） 

移为通信预计2019年半年度归母净利润约6088.73万元~6575.82万

元,变动幅度为:25%~35%。 

07月13日 
恒实科技 

（300513） 

恒实科技预计2019年半年度归母净利润约4367.75万元~5678.08万

元,变动幅度为:0%~30%。 

07月13日 
平治信息 

（300571） 

平治信息预计2019年半年度归母净利润约12300万元~14500万元,变

动幅度为:10.25%~29.97%。 

07月11日 
亿通科技 

（300211） 

亿通科技预计2019年半年度归母净利润约210万元~260万元,变动幅

度为:3.62%~28.29%。 

07月13日 
中光防雷 

（300414） 

中光防雷预计2019年半年度归母净利润约2334.87万元~2779.61万

元,变动幅度为:5%~25%。 

07月13日 
神宇股份 

（300563） 

神宇股份预计2019年半年度归母净利润约2470.15万元~2705.4万

元,变动幅度为:5%~15%。 

07月13日 
天邑股份 

（300504） 

天邑股份预计2019年半年度归母净利润约8491万元~9340万元,变动

幅度为:0%~10%。 

07月09日 
华测导航 

（300627） 

华测导航预计2019年半年度归母净利润约4500万元~4800万元,变动

幅度为:1.42%~8.19%。 

07月13日 
万隆广电 

（300710） 

万隆光电预计2019年半年度归母净利润约1420万元~1775万元,变动

幅度为:-16%~5%。 

07月13日 
欣天科技 

（300615） 

欣天科技预计2019年半年度归母净利润约760万元~950万元,变动幅

度为:-16%~5%。 

07月13日 
吉大通信 

（300597） 

吉大通信预计2019年半年度归母净利润约1063.8万元~1329.75万

元,变动幅度为:-20%~0%。 

07月13日 
澄天伟业 

（300689） 

澄天伟业预计2019年半年度归母净利润约2100万元~2500万元,变动

幅度为:-17.8%~-2.14%。 

07月13日 
东软载波 

（300183） 

东软载波预计2019年半年度归母净利润约5539.34万元~6231.76万

元,变动幅度为:-20%~-10%。 

07月13日 
世纪鼎利 

（300050） 

世纪鼎利预计2019年半年度归母净利润约1628.63万元~2220.86万

元,变动幅度为:-45%~-25%。 

07月13日 
光库科技 

（300620） 

光库科技预计2019年半年度归母净利润约2369万元~2824万元,变动

幅度为:-48%~-38%。 

07月13日 
金信诺 

（300252） 

金信诺预计2019年半年度归母净利润约2736.63万元~4561.05万元,

变动幅度为:-70%~-50%。 

07月13日 
大富科技 

（300134） 
大富科技预计2019年半年度归母净利润约3800万元~4300万元。 

07月12日 
宜通世纪 

（300310） 
宜通世纪预计2019年半年度归母净利润约2600万元~3100万元。 

07月13日 
*ST高升 

（000971） 
*ST高升预计2019年半年度归母净利润约-5000万元~2500万元。 

07月12日 
高鸿股份 

（000851） 
高鸿股份预计2019年半年度归母净利润约1200万元~1800万元。 



  

 

证券研究报告|通信 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 9 页 共 11 页 

 

07月13日 
汇源通信 

（000586） 
汇源通信预计2019年半年度归母净利润约300万元~600万元。 

 07月13日 
华星创业 

（300025） 
预计2019年半年度归母净利润约-100万元~400万元。 

 07月13日 
奥维通信 

（002231） 
奥维通信预计2019年半年度归母净利润约-500万元~0万元。 

 07月13日 
广哈通信 

（300711） 
广哈通信预计2019年半年度归母净利润约-1350万元~-1150万元。 

 07月13日 
金亚科技 

（300028） 
金亚科技预计2019年半年度归母净利润约-1750万元~-1450万元。 

 07月13日 
科信技术 

（300565） 
科信技术预计2019年半年度归母净利润约-3000万元~-2500万元。 

 07月13日 
*ST新海 

（002089） 
*ST新海预计2019年半年度归母净利润约-13500万元~-9000万元。 

 07月13日 
*ST北讯 

（002359） 

*ST北讯预计2019年半年度归母净利润约-40093.58万元~-26729.06

万元。 
 

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07月12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 24.80 136.33 25.83 14.01 4.86 增持 

300308 中际旭创 1.33 1.79 2.59 12.57 31.51 33.76 17.60 12.17 3.51 买入 

002281 光迅科技 0.53 0.63 1.30 5.34 25.40 49.25 40.32 19.54 4.90 增持 

000063 中兴通讯 -1.67 1.13 1.46 5.66 32.20 -12.10 28.50 22.05 4.09 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。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

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

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 

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  
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