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华为上半年业绩趋稳，日本正式发放 5G 商用牌照 

通信行业周报 2019 年第 28 期 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指下跌2.6%，深圳成指下跌2.27%，沪深300指数下跌2.88%，

通信（申万）指数下跌2.72%，跑赢沪深300指数。通信行业分板块看，通

信设备（申万）下跌2.47%，通信运营（申万）下跌4.36%，通信设备子板

块相对沪深300指数获得超额收益。 

 行业重要动态 

1) 三大运营商电信普遍服务三年累计投资超400亿元。 

2) 华为发布半年度业绩，各项业务平稳发展。 

3) 日本正式向运营商发放5G商用牌照。 

 公司重要公告 

1) 光环新网，关于全资子公司收购上海中可企业发展有限公司100%股权

暨建设上海嘉定绿色云计算基地二期项目的进展公告。 

2) 海能达，关于对外投资设立全资子公司的公告。 

3) 华讯方舟，控股股东签署股份转让框架协议暨公司控制权拟发生变更。 

4) 深南股份，关于与红岭控股有限公司签署《借款合同之终止协议》。 

5) 亨通光电，发行股份及支付现金购买资产预案(修订稿)。 

6) 中天科技，关于以集中竞价交易方式回购股份进展的公告。 

7) 亨通光电，关于股份回购进展情况的公告。 

8) 通宇通讯，关于全资子公司完成工商变更暨对外投资进展的公告。 

9) 科信技术，关于公司签署境外股份购买协议的公告。 

 周策略建议 

华为上半年业绩趋稳，日本正式发放5G商用牌照。2019年上半年，华为实

现销售收入4013亿人民币，同比增长23.2%，净利润率8.7%。华为在被美

国加入“实体清单”的情景下，上半年各业务仍然发展平稳，取得了很好

地增长。公司目前已经在手50个5G商用合同，目前累计发货超过15万个基

站，公司作为全球最大的通信设备商，半年报显示5G的景气周期即将到来。

7月31日，日本总务省向日本国内运营商发放了5G商用牌照。今年4月日本

向4家运营商分配了频谱，到7月底发放5G牌照，日本5G建设在提速。目

前全球韩美5G已经商用，中国预计9月运营商就能在试点地区提供5G服

务。随着明年SA产业链的成熟，全球5G硬件投资有望提速，建议关注中兴

通讯（000063.SZ）、烽火通信（600498.SH）、光迅科技（002281.SZ）。 

 风险提示 

5G进程不及预期；运营商招标不及预期，行业应用发展不及预期。 
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1. 本周走势回顾 

本周，上证综指下跌 2.6%，深圳成指下跌 2.27%，沪深 300指数下跌 2.88%，

通信（申万）指数下跌 2.72%，跑赢沪深 300 指数。通信行业分板块看，通信

设备（申万）下跌 2.47%，通信运营（申万）下跌 4.36%，通信设备子板块相

对沪深 300 指数获得超额收益。 

图表 1：本周通信板块走势（%） 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

本周，通信行业（申万）下跌 2.72%，涨跌幅度在 28 个一级行业中排名第 17

位。 

图表 2：通信行业对比其他行业涨跌情况（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

本周，涨幅前五的股票是华讯方舟、科信技术、意华股份、大富科技、立昂

技术;跌幅前五的股票为*ST 信威、大唐电信、*ST 北讯、永鼎股份、*ST 信通。 
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图表 3：本周通信板块涨跌幅前五的公司（%） 

股票代码 公司简称 涨跌幅（%） 股票代码 公司简称 涨跌幅（%） 

000687.SZ 华讯方舟 33.12  600485.SH *ST 信威 (22.53) 

300565.SZ 科信技术 14.80  600198.SH 大唐电信 (9.23) 

002897.SZ 意华股份 11.24  002359.SZ *ST 北讯 (9.06) 

300134.SZ 大富科技 8.69  600105.SH 永鼎股份 (8.61) 

300603.SZ 立昂技术 8.62  600289.SH *ST 信通 (7.98) 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

估值方面，截止到 2019 年 8 月 2 日，通信板块（申万）TTM 市盈率（整

体法，剔除负值）为 35.20 倍，相对于全部 A 股（非金融）的溢价比为 1.82。 

图表 4：近三年内板块估值 TTM 对比 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

2. 行业重要动态 

2.1. 三大运营商电信普遍服务三年累计投资超 400 亿元 

从 2015 年底，工信部和财政部正式启动推进农村和偏远地区光纤和 4G 网络覆

盖的电信普遍服务试点工作。自 2015 年底实施电信普遍服务试点以来，中央财政资

金带动中国三大电信运营商累计投入 400 多亿元实施电信普遍服务，支持 13 万个行

政村通光纤和 4G 建设，其中包含 4.3 万个贫困村。2019 年支持建设 4G 基站约 2

万个。 

点评：运营商网络具有强大的外部效应，中国因为拥有三张领先的 4G 网络，诞

生了阿里、腾讯等互联网巨头，丰富了我们的生活场景。5G 网络强调三大应用场景，

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

160%

180%

200%

220%

240%

10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60
65
70
75
80

2
0
1

6
-0

8
-0

2

2
0
1

6
-0

9
-0

2

2
0
1

6
-1

0
-0

2

2
0
1

6
-1

1
-0

2

2
0
1

6
-1

2
-0

2

2
0
1

7
-0

1
-0

2

2
0
1

7
-0

2
-0

2

2
0
1

7
-0

3
-0

2

2
0
1

7
-0

4
-0

2

2
0
1

7
-0

5
-0

2

2
0
1

7
-0

6
-0

2

2
0
1

7
-0

7
-0

2

2
0
1

7
-0

8
-0

2

2
0
1

7
-0

9
-0

2

2
0
1

7
-1

0
-0

2

2
0
1

7
-1

1
-0

2

2
0
1

7
-1

2
-0

2

2
0
1

8
-0

1
-0

2

2
0
1

8
-0

2
-0

2

2
0
1

8
-0

3
-0

2

2
0
1

8
-0

4
-0

2

2
0
1

8
-0

5
-0

2

2
0
1

8
-0

6
-0

2

2
0
1

8
-0

7
-0

2

2
0
1

8
-0

8
-0

2

2
0
1

8
-0

9
-0

2

2
0
1

8
-1

0
-0

2

2
0
1

8
-1

1
-0

2

2
0
1

8
-1

2
-0

2

2
0
1

9
-0

1
-0

2

2
0
1

9
-0

2
-0

2

2
0
1

9
-0

3
-0

2

2
0
1

9
-0

4
-0

2

2
0
1

9
-0

5
-0

2

2
0
1

9
-0

6
-0

2

2
0
1

9
-0

7
-0

2

2
0
1

9
-0

8
-0

2

全部A股(非金融) SW通信 板块估值均值 相对溢价（右轴） 相对溢价均值（右轴） 

http://www.hibor.com.cn


   

 5 请务必阅读报告末页的重要声明 

通信行业周报 

万亿级的设备互联，也将催生新的垂直应用和场景，网络也将改变我们的生活。5G

建设在提速，目前是投资网络建设硬件的好时期，建议关注产业链头部公司。 

 

2.2. 华为发布半年度业绩，各项业务平稳发展 

7 月 31 日，华为发布半年度业绩报告。2019 年上半年，华为实现销售收入 4013

亿人民币，同比增长 23.2%，净利润率 8.7%。主要业务板块中，运营商业务收入为

1465 亿元，企业业务收入为 316 亿元，消费者业务收入为 2208 亿元。 

点评：华为在被美国加入“实体清单”的情景下，上半年各业务仍然发展平稳，

取得了很好地增长。公司继续加大研发，今年预计研发投入 1200 亿元，为公司各项

业务发展奠定基石。公司目前已经在手 50 个 5G 商用合同，目前累计发货超过 15

万个基站，公司 5G 的研发与产品一直走在行业前列。随着国内对科技实力的重视度

提升，公司的产品和产业链培育环境越来越好。公司作为全球最大的通信设备商，半

年报显示 5G 的景气周期即将到来，我们建议关注烽火通信（600498.SH）、中兴通

讯（000063.SZ）。 

 

2.3. 日本正式向运营商发放 5G 商用牌照 

7 月 31 日，日本总务省向 NTT DoCoMo 和 KDDI 发放了 5G 基站和陆地移动站

（手机终端及车载移动基站）的商用许可证，向软银发放了 5G 基站和陆地移动站的

预备许可证。 

点评：今年 4 月日本向 4 家运营商分配了频谱，到 7 月底发放 5G 牌照，日本

5G 建设在提速。目前全球韩美 5G 已经商用，中国预计 9 月运营商就能在试点地区

提供 5G 服务。从设备商在手订单看，华为在手 50 个订单，诺基亚在手 45 个订单，

爱立信在手 23 个订单，头部设备商拿订单的速度在提速。随着明年 SA 产业链的成

熟，全球 5G 硬件投资有望提速，建议关注中兴通讯（000063.SZ）、烽火通信

（600498.SH）、光迅科技（002281.SZ）。 

 

3. 公司重要公告  

3.1. 光环新网，关于全资子公司收购上海中可企业发展有限公司 100%股

权暨建设上海嘉定绿色云计算基地二期项目的进展公告 

2019 年 7 月 25 日，公司全资子公司光环新网（上海）信息服务有限公司（以

下简称“光环上海”）与张辉、上海步拉维企业管理咨询事务所（以下简称“步拉维”）

以及上海番塔西企业管理咨询事务所（以下简称“番塔西”）正式签署《上海中可企

业发展有限公司股权转让协议》（以下简称“《股权转让协议》”）。光环上海以 13,980

万元收购张辉、步拉维以及番塔西（以下简称“转让方”）持有的上海中可企业发展

http://www.hibor.com.cn
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有限公司（以下简称“上海中可”）100%股权（以下简称“本次交易”），上海中可拥

有位于嘉定区胜辛北路 3388 号的土地房产（房地产权证编号：沪房地嘉字 2012 第

007267 号），土地使用权面积为 24,206.70 ㎡，厂房内建有 20,833.29 ㎡的房屋（其

中 8,463.29 ㎡有房屋产权证，剩余 12,370 ㎡有规划建设许可证等文件）。本次交易

完成后，上海中可将成为光环上海的全资子公司，上述收购款项将由光环上海通过自

筹资金、银行贷款或其他融资方式解决。 

 

3.2. 海能达，关于对外投资设立全资子公司的公告 

为完善业务布局，提升研发实力，加快市场开拓，同时充分利用深圳当地的区位

优势、完善的产业链及产业政策，公司拟使用自有资金在深圳市设立全资子公司。根

据公司章程的规定，本次交易无需经过股东大会批准。由于此次设立的公司为海能达

全资子公司。本次投资的资金来源为海能达通信股份有限公司的自有资金，不会对经

营成果产生不良影响，不存在损害上市公司及股东利益的情形。 

 

3.3. 华讯方舟，控股股东签署股份转让框架协议暨公司控制权拟发生变更 

公司控股股东华讯科技、公司实际控制人吴光胜先生与远致投资于 2019 年 7 月

30 日签署了《框架协议》，华讯科技拟将其持有的上市公司的 145,129,552 股无限售

条件流通股（约占公司总股本的 18.94%）转让给远致投资，本次权益变动后，远致

投资或其指定的投资主体将成为上市公司第一大股东，华讯科技持有公司股份

80,566,250 股（占公司股本 10.52%），为上市公司的第三大股东。本次通过协议转

让方式引入远致投资或其指定的投资主体作为公司第一大股东，公司股权治理结构进

一步优化，有利于进一步提升公司的行业地位及竞争力，增强公司的盈利能力和抗风

险能力。可以实现国有资本与民营资本混合所有制经济共同发展的良好局面，既保证

公司创新活力，又提升了公司的进一步规范化管理，有利于维护上市公司及中小股东

等多方面的利益。 

 

3.4. 深南股份，关于与红岭控股有限公司签署《借款合同之终止协议》 

深南金科股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 3 月 23 日召开的第四届

董事会第二十一次会议，2019 年 4 月 15 日召开 2018 年年度股东大会审议通过了《关

于公司向红岭控股有限公司借款暨关联交易的议案》，同意公司向关联方红岭控股有

限公司（以下简称“红岭控股”）借款人民币 30,000 万元，借款期限为 36 个月，

按 8%的年利率计息，并签署《借款合同》。现鉴于双方签订原合同后情况发生变化，

双方就终止原合同事宜协商一致，达成如下终止协议：双方均同意终止于 2019 年 3 

月 22 日签订的《借款合同》；原合同终止后双方均不承担任何法律后果，包括支付

借款利息、违约金等。截至本公告披露日，公司未向红岭控股借款。因原合同尚未实

际履行，上述终止协议的签署不存在损害公司和股东利益的情况，不会对公司经营和
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未来发展产生不利影响。 

 

3.5. 亨通光电，发行股份及支付现金购买资产预案(修订稿) 

本次交易公司拟通过发行股份及支付现金的方式，购买华为投资持有的华为海洋

51%股权。本次交易完成后，华为海洋将成为上市公司持股 51%的控股子公司。上

市公司将以向华为投资发行公司境内上市人民币普通股（A 股）及支付现金方式作为

购买标的资产的对价。其中，上市公司通过发行股份方式支付不高于 70%的交易对

价，其余部分以现金方式支付，具体比例由双方签订正式协议另行约定。本次发行的

定价基准日为亨通光电第七届董事会第十三次会议决议公告日。经交易双方协商，本

次所发行股份的价格为 14.75 元/股，不低于定价基准日前 20 个交易日亨通光电股票

交易均价的 90%。本次交易前，上市公司未持有华为海洋股权；本次交易完成后，

上市公司将持有华为海洋 51.00%股权。本次交易完成后，在原有海缆研发制造、海

底通信网络运营、海洋电力工程施工的基础上，上市公司将新增全球海缆通信网络的

建设业务，进一步完善公司海洋产业布局，打通上下游产业链，进一步推动公司海洋

产业从“产品供应商”向“全价值链集成服务商”转型。 

 

3.6. 中天科技，关于以集中竞价交易方式回购股份进展的公告 

江苏中天科技股份有限公司（以下简称“中天科技”或“公司”）于 2018 年 12

月 1 日和 2018 年 12 月 18 日分别召开了第六届董事会第二十一次会议和 2018 年第

一次临时股东大会，会议审议通过了《关于以集中竞价交易方式回购股份预案的议案》。

2019 年 7 月，公司未回购股份。截至 2019 年 7 月 31 日，公司已累计回购股份

49,505,125 股，占公司总股本的比例为 1.61%，购买的最高价为 8.56 元/股、最低价

为 7.86 元/股，已支付的总金额为 412,235,376.55 元（不含印花税、佣金等交易费

用）。 

 

3.7. 亨通光电，关于股份回购进展情况的公告 

2019 年 5 月 14 日，江苏亨通光电股份有限公司（以下简称“公司”）以通讯表

决方式召开第七届董事会第十一次会议、第七届监事会第九次会议，审议通过关于《以

集中竞价交易方式回购股份方案》等议案。2019 年 7 月，公司通过集中竞价交易方

式累计回购公司股份数量为 11,198,608 股，占公司总股本的比例为 0.59%。成交的

最低价格 15.33 元，成交的最高价格 17.58 元，支付的总金额 180,507,030.59 元（不

含交易费用）；截至 2019 年 7 月 31 日，公司通过集中竞价交易方式已累计回购公司

股份数量为 16,883,810 股，占公司总股本的比例为 0.89%，成交的最低价格 15.33

元，成交的最高价格 17.58 元，支付的总金额 275,240,241.17 元（不含交易费用）。

本次回购符合公司回购方案的要求。 

3.8. 通宇通讯，关于全资子公司完成工商变更暨对外投资进展的公告 
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2019 年 7 月 8 日，公司与郭军、高兰、李红浪、王庆华、季雨亭及西安星恒通

签署了《股权转让及增资协议》之补充协议（以下简称“补充协议”），郭军、高兰、

李红浪、王庆华、季雨亭同意按照原协议 5.3 条款约定提前对公司进行股权补偿；郭

军、高兰、李红浪、王庆华、季雨亭同意提前以其共同持有的西安星恒通 40%的股

权对公司进行补偿，并同意以一元人民币的价格向公司转让其共同持有的西安星恒通

40%的股权。 

 

3.9. 科信技术，关于公司签署境外股份购买协议的公告 

深圳市科信通信技术股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）于 2019

年 7 月 31 日召开第三届董事会 2019 年第四次会议审议通过《关于公司签署境外股

份购买协议的议案》，公司拟以 350 万欧元（根据双方协商确定的价格调整机制在交

割时进行调整）的自有资金收购 Efore Oyj 剥离的通信电源业务并与 Efore Oyj 签署

《股份购买协议》。具体为：Fi-Systems Oy（以下简称“标的公司”）的 100%股份

（包括标的公司附属公司 Efore Telecom Finland Oy、Efore Telecom Oy、安伏(苏州)

电子有限公司、Efore AB 等四家公司）。本次交易完成后，公司将直接持有标的公司

100%股份，标的公司将纳入公司财务报表的合并范围。通过并购，获得标的公司通

信电源产品的研发及生产能力，将通信电源产品整合至公司现有的业务框架之中，通

过并购整合，给客户提供高性价比的电源产品及整体的通信业务解决方案，扩大公司

业务边界 ， 抓住 5G 商用的全球性机会，进一步增加公司产品及服务体系的竞争优

势，增加市场份额。 

 

4. 周策略建议 

华为上半年业绩趋稳，日本正式发放 5G 商用牌照。7 月 31 日，华为发布半年

度业绩报告。2019 年上半年，华为实现销售收入 4013 亿人民币，同比增长 23.2%，

净利润率 8.7%。华为在被美国加入“实体清单”的情景下，上半年各业务仍然发展

平稳，取得了很好地增长。公司继续加大研发，今年预计研发投入 1200 亿元，为公

司各项业务发展奠定基石。公司目前已经在手 50 个 5G 商用合同，目前累计发货超

过 15 万个基站，公司 5G 的研发与产品一直走在行业前列。随着国内对科技实力的

重视度提升，公司的产品和产业链培育环境越来越好。公司作为全球最大的通信设备

商，半年报显示了 5G 的景气周期即将到来，我们建议关注烽火通信（600498.SH）、

中兴通讯（000063.SZ）。7 月 31 日，日本总务省向 NTT DoCoMo 和 KDDI 发放了

5G 基站和陆地移动站的商用许可证，向软银发放了 5G 基站和陆地移动站的预备许

可证。今年 4 月日本向 4 家运营商分配了频谱，到 7 月底发放 5G 牌照，日本 5G 建

设在提速。目前全球韩美 5G 已经商用，中国预计 9 月运营商就能在试点地区提供

5G 服务。从设备商在手订单看，华为在手 50 个订单，诺基亚在手 45 个订单，爱立

信在手 23 个订单，头部设备商拿订单的速度在提速。随着明年 SA 产业链的成熟，

全球 5G硬件投资有望提速，建议关注中兴通讯（000063.SZ）、烽火通信（600498.SH）、
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光迅科技（002281.SZ）。 

 

5. 风险提示 

5G 进程不及预期； 

运营商招标不及预期， 

行业应用发展不及预期。 
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