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联通确认共享共建模式，长期看好 5G 资本开支上升周期 

通信行业周报 2019 年第 29 期 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指上涨1.77%，深圳成指上涨3.02%，沪深300指数上涨2.12%，

通信（申万）指数上涨3.34%，跑赢沪深300指数。通信行业分板块看，通

信设备（申万）上涨2.94%，通信运营（申万）上涨5.99%，通信行业子板

块相对沪深300指数均获得超额收益。 

 行业重要动态 

1) 中国联通业绩发布会上表示探寻共建共享“新模式”。 

2) 中国广电加速“全国一网”进程：在雄安设立首家分公司。 

 公司重要公告 

1) 凯乐科技，关于收到中标通知书的公告。 

2) 华星创业，关于对外投资的公告。 

3) 纵横通信，关于签署国有土地使用权出让合同的公告。 

4) 亚联发展，关于控股子公司的全资下属公司获得政府补助的公告。 

5) 天邑股份，关于收到《中标通知书》的公告。 

6) 富通鑫茂，中标中国电信室外光缆(2019年)集中采购项目。 

7) 宜通世纪，关于子公司收到仲裁《撤案决定书》的公告。 

 周策略建议 

联通确认共享共建模式，长期看好5G资本开支上升周期。8月14日，在中

国联通上半年业绩发布会上，公司董事长兼首席执行官王晓初指出，公司

正在积极探寻共建共享新模式。联通官方确认了“共享共建”模式。从社

会资源配置角度讲，“共享共建”模式有利于节约社会资源，提升资源配

置效率。对运营商而言，“共享共建”能够减少两家的资本开支，减轻5G

建设巨额的资本开支压力。另一方面，“共享共建”造成5G资本开支总额

减少的预期和此前的5G投资的逻辑有背离，形成短期的噪音。我们认为5G

投资带来的资本开支周期已经开启，未来三年产业链将持续受益。其次，

5G硬件的单品的价值量更高，同时新增了广电的5G运营商牌照，5G的资

本开支总额和此前的预期相比不会偏离很多。最后，“共享共建”能够加

速5G网络的建设，更早的形成5G生态圈的构建，我们建议关注中兴通讯

（000063.SZ）、烽火通信（600498.SH）、中国联通（600050.SH）。 

 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，上证综指上涨 1.77%，深圳成指上涨 3.02%，沪深 300指数上涨 2.12%，

通信（申万）指数上涨 3.34%，跑赢沪深 300 指数。通信行业分板块看，通信

设备（申万）上涨 2.94%，通信运营（申万）上涨 5.99%，通信行业子板块相

对沪深 300 指数均获得超额收益。 

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）上涨 3.34%，涨跌幅度在 28 个一级行业中排名第 5 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，涨幅前五的股票是武汉凡谷、盛路通信、新易盛、纵横通信、瑞斯达

康;跌幅前五的股票为*ST 信威、*ST 北讯、中富通、东方通信、华讯方舟。 
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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（%） 

002194.SZ 武汉凡谷 26.24 600485.SH *ST 信威 (22.54) 

002446.SZ 盛路通信 17.96 002359.SZ *ST 北讯 (10.55) 

300502.SZ 新易盛 12.55 300560.SZ 中富通 (6.66) 

603602.SH 纵横通信 11.21 600776.SH 东方通信 (5.03) 

603803.SH 瑞斯康达 11.21 000687.SZ 华讯方舟 (3.17) 
 

 

来源：Wind，国联证券研究所  

估值方面，截止到 2019 年 8 月 16 日，通信板块（申万）TTM 市盈率（整

体法，剔除负值）为 34.50 倍，相对于全部 A 股（非金融）的溢价比为 1.81。 

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. 中国联通业绩发布会上表示探寻共建共享“新模式” 

8 月 14 日，中国联通召开上半年业绩发布会。会上公司董事长兼首席执行官王

晓初指出，公司正在积极探寻共建共享新模式。在 5G 发展上联通与电信及移动均有

洽谈，与电信合作的总体想法是“共建、共享”，各自维护自己的基站，各自经营自

己的品牌和客户群，而与中移动洽商方向则是漫游方式，有决定后会再作公告。 

点评：联通官方确认了“共享共建”模式。从社会资源配置角度讲，“共享共建”

模式有利于节约社会资源，提升资源配置效率。对运营商而言，“共享共建”能够减

少两家的资本开支，减轻 5G 建设巨额的资本开支压力。另一方面，“共享共建”造
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成 5G 资本开支总额减少的预期和此前的 5G 投资的逻辑有背离，形成短期的噪音。

我们认为5G投资带来的资本开支周期已经开启，未来三年产业链将持续受益。其次，

5G 硬件的单品的价值量更高，同时新增了广电的 5G 运营商牌照，5G 的资本开支总

额和此前的预期相比不会偏离很多。最后，“共享共建”能够加速 5G 网络的建设，更

早的形成 5G 生态圈的构建，我们建议关注中兴通讯（000063.SZ）、烽火通信

（600498.SH）、中国联通（600050.SH）。 

 

2.2. 中国广电加速“全国一网”进程：在雄安设立首家分公司 

近日，中国广电成立了首家分公司——中国广播电视网络有限公司河北雄安分公

司。根据查询到的信息，其成立及核准的日期为 7 月 24 日。中国广电作为全国有线

电视整合的主体公司，近几年正在加快实现有线电视行业“全国一网”步伐。目前，

中国广电已经与河北、青海、宁夏、内蒙古、黑龙江、重庆、新疆、山东等省网公司

签署了战略投资合作协议。 

点评：广电的一张网整合在提速，全国一张网的整合是广电网络成为第四家运营

商的内在要求，也是为了 5G 建设做好准备。广电在建设 5G 网络上拥有优质资源，

包括：拥有非常丰富的有线接入网资源；拥有 700MHz 的黄金频谱资源；在 5G 内容

层面，拥有着强大的内容制作能力。 

 

3. 公司重要公告  

3.1. 凯乐科技，关于收到中标通知书的公告 

湖北凯乐科技股份有限公司（以下简称“公司”、“凯乐科技”）于 2019 年 7 月

24 日对外披露了《关于预中标中国联通项目的公告》（公告编号：2019-042），公司

全资子公司深圳凡卓通讯技术有限公司（以下简称“深圳凡卓”）和上海凡卓通讯科

技有限公司（以下简称“上海凡卓”）分别为“联通物联网有限责任公司 2019 年公

网数字对讲终端供应商公开招募项目” （以下简称“联通终端项目”）和“中国联通

公网数字对讲平台合作招募项目” （以下简称“联通平台项目”）合格供应商中选人。

公司于近日收到了招标代理人中邮通建设咨询有限公司下发的中标通知书，确定公司

全资子公司深圳凡卓和上海凡卓分别为联通终端项目和联通平台项目中标人。上述项

目的中标不影响公司业务的独立性。项目签订正式合同并顺利实施后，将对公司的经

营业绩产生积极影响。公司的资金、技术、人员等能够保证本项目的顺利履行。 

 

3.2. 华星创业，关于对外投资的公告 

杭州华星创业通信技术股份有限公司（以下简称“公司”或“华星创业”）于 2017

年 12 月 5 日召开第四届董事会第五次会议审议通过《关于与专业投资机构合作进行

http://www.hibor.com.cn
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对外投资的议案》，华星创业与北京华星亚信投资管理合伙企业（有限合伙）（以下简

称“华星亚信”）等共同设立杭州星耀智聚投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“星

耀智聚”），其中华星创业出资 4,499 万元，占星耀智聚总出资额的 74.9833%。公司

第五届董事会第四次会议审议通过公司向星耀智聚增资 500 万元。本次增资完成后，

公司出资 4,999 万元，占星耀智聚总出资额的 76.9077%。董事会授权董事长处理本

次增资的具体事项。星耀智聚将围绕华星创业现有主业及发展方向，在通信领域进行

投资和并购。公司向星耀智聚增资 500 万元人民币，满足星耀智聚资金需求，增强

星耀智聚抗风险能力。 

 

3.3. 纵横通信，关于签署国有土地使用权出让合同的公告 

2019 年 8 月 8 日，公司与杭州市规划和自然资源局签订了《国有建设用地使用

权出让合同》（编号：3301002019A21042），公司以 967 万元的价格取得了编号为

杭政工出【2019】6 号地块的土地使用权。本次交易不构成关联交易，也不构成《上

市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。公司取得上述地块的土地使用

权后，将新建公司经营所需的生产、研发场所及部分行政办公生活服务配套用房，该

项目的建设符合公司长远发展战略，有利于公司进一步拓展主营业务，提升公司的综

合竞争优势和抗风险能力。 

 

3.4. 亚联发展，关于控股子公司的全资下属公司获得政府补助的公告 

深圳亚联发展科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 8 月 8 日收到

公司控股子公司上海即富信息技术服务有限公司（以下简称“上海即富”）的通知，

获悉上海即富的全资下属公司开店宝支付服务有限公司（以下简称“开店宝”）于 2019

年 8 月 8 日收到国库拨付的所得税退税资金 12,757,851.29 元。公司持有上海即富

45%的股权，本次获得的政府补助，预计增加公司 2019 年利润总额 12,757,851.29

元，增加归属于上市公司股东的净利润约 5,741,033.08 元。 

 

3.5. 天邑股份，关于收到《中标通知书》的公告 

四川天邑康和通信股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 8 月 5 日在指

定信息披露媒体披露了公司作为中标候选人的《中标候选人公示的提示性公告》（公

告编号：2019-073）。经招标人中国电信集团有限公司、中国电信股份有限公司（以

下统称“中国电信”）确定，公司为《中国电信数字光纤直放站（2019 年）集中采购

项目》的中标人之一，并于 2019 年 8 月 14 日收到《中标通知书》。根据《中标通知

书》中标份额统计，本次中标估算金额为 4822 万元（含税）。 

 

3.6. 富通鑫茂，中标中国电信室外光缆(2019 年)集中采购项目 
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2019 年 8 月 7 日，中国电信通过“中国电信阳光采购网”发布了中国电信室外

光缆（2019 年）集中采购项目中标候选人公示，天津富通鑫茂科技股份有限公司（以

下简称“公司”)为相关中标候选人，现公示期已结束。根据中标数量及公司报价测

算，预计分配量约 140 万芯公里，预计中标金额约 1.03 亿元（含税），占 2018 年度

经审计主营业务收入的 3.42%；占 2018 年度光通信网络产品营业收入的 4.09%。公

司本次中标中国电信室外光缆（2019 年）集中采购项目，将进一步提升公司品牌的

市场地位，增强公司光通信产品的市场影响力，有利于公司未来的可持续发展。 

 

3.7. 宜通世纪，关于子公司收到仲裁《撤案决定书》的公告 

2019 年 8 月 8 日，倍泰健康收到深圳仲裁委员会发出(2018)深仲撤字第 2420

号《撤案决定书》。根据《撤案决定书》，申请人许冠群已于 2019 年 8 月 6 日向深圳

仲裁委员会提交了《撤案申请书》，申请人称其正与其它三被申请人沟通和解而决定

撤回仲裁申请。仲裁委员会于 2019 年 8 月 7 日出具《撤案决定书》，准许上述申请。

截至目前，公司未曾与该仲裁申请人进行过沟通。公司历来对倍泰健康涉及仲裁、诉

讼事项（不限于倍泰健康涉及的或有负债、违规对外担保和违规对外借款等）不支持

亦不认可！公司将视具体情况，依据相关法律、法规等所赋予的权利，保障上市公司

及全体股东的权益。因本次仲裁已撤案，其未对公司本期利润或期后利润造成影响。 

 

4. 周策略建议 

联通确认共享共建模式，长期看好 5G 资本开支上升周期。8 月 14 日，在中国

联通上半年业绩发布会上，公司董事长兼首席执行官王晓初指出，公司正在积极探寻

共建共享新模式。联通官方确认了“共享共建”模式。从社会资源配置角度讲，“共

享共建”模式有利于节约社会资源，提升资源配置效率。对运营商而言，“共享共建”

能够减少两家的资本开支，减轻 5G 建设巨额的资本开支压力。另一方面，“共享共

建”造成 5G 资本开支总额减少的预期和此前的 5G 投资的逻辑有背离，形成短期的

噪音。我们认为5G投资带来的资本开支周期已经开启，未来三年产业链将持续受益。

其次，5G 硬件的单品的价值量更高，同时新增了广电的 5G 运营商牌照，5G 的资本

开支总额和此前的预期相比不会偏离很多。最后，“共享共建”能够加速 5G 网络的

建设，更早的形成 5G 生态圈的构建，我们建议关注中兴通讯（000063.SZ）、烽火

通信（600498.SH）、中国联通（600050.SH）。 

 

5. 风险提示 

5G 进程不及预期； 

运营商招标不及预期， 
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行业应用发展不及预期。 
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