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理性看待共建共享，压制 5G 向上因素
或将消除，建议关注后续投资机会 

 
 

 

 

 

事件：中国联通与中国电信今晚公告，签署《5G 网络共建共享框架合
作协议书》，双方将在全国范围内合作共建一张 5G 接入网络, 双方划
定区域，分区建设，各自负责在划定区域内的 5G网络建设相关工作。 

核心观点 

 共建共享具体方案如下：以双方目前 4G 基站的总规模为参考，未
来 5G的共建共享建设区域划定如下： 

北方 5 城市，包括北京、天津、郑州、青岛、石家庄，联通建设 60%，
电信 40%； 

南方 10 城市，包括上海、重庆、广州、深圳、杭州、南京、苏州、
长沙、武汉、成都，联通建设 40%，电信 60%； 

其余地区一，广东省的 9个地市、浙江省的 5 个地市以及前述地区
之外的北方 8省（河北、河南、黑龙江、吉林、辽宁、内蒙古、山
东、山西），由中国联通建设； 

其余地区二，广东省的 10 个地市、浙江省的 5 个地市以及前述地
区之外的南方 17 省，由中国电信建设。 

由以上可以看出，此次共建共享实施范围之广，而并非此前所猜测
的热点地区，也进一步表明了中国联通和中国电信推进共建共享的
决心。 

 共建共享并非缩减 5G总投资规模，而意在提升联通及电信的网络
覆盖质量。截止 2019 年中报，三家运营商 4G 基站总数分别为中
国移动 271 万，中国联通 135 万，中国电信 152万。联通和电信
合计基站总数为 287 万，比移动仅仅多了 6%左右。如果单独建网，
因为资本实力的原因以及频段原因（中国移动享有 160M频宽，联
通和电信各 100M），联通或电信的网络质量和规模很难与中移动
相匹配。共建共享后，两者覆盖的网络面积以及质量会有较大提升，
对两家厂商无线竞争力有较大提升。 共建共享后，不能简单认为缩
减 5G总投资规模，而是在保持原有投资总额的情况下，电信和联
通通过共享实现更优质的网络覆盖及质量，提升两家的竞争地位。 

 共建共享有利于加速 5G建设进程。中国联通与中国电信共建共享，
双方在保证网络质量的情形下，资本支出压力也一定程度得到缓
解，有利于三大运营商加快 5G网络的覆盖进程，甚至进一步加大
投资力度。从此角度来看，某种程度上也有利于加快产业链相关企
业业绩释放。 

投资建议与投资标的 

 我们认为共建共享战略某种程度上对于相关运营商以及整个产业
链均起到了积极正面的作用。而不能简单的解读为缩减 5G 总体投
资规模，建议投资者理性看待。此次共建共享落地之后，压制 5G

产业链向上因素有望得到消除。建议投资者关注充分受益共建共享
的中国联通(600050，未评级)，港股运营商相关标的，以及 5G产
业链投资机会。 

风险提示 

 共建共享实行方案及力度不及预期，投资规模超出预期 
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