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中美贸易问题短期缓和，大金融板块吸金效应较为明

显。同时考虑到通信板块 10 月份 5G 正式商用及 2019

年国际通信展等事件催化因素影响，我们给予通信板

块标配推荐。重点关注三季度稳健增长标的（同比环

比持续改善）。 

10 月 12 日国家电网泛在电力物联网建设工作推进电视

电话会议在京召开；中移动 5G 智能电网发布中标结

果，短期泛在电力物联网有望再次迎来主题炒作。通

信板块 5G 泛在电力互联网相关标的重点受益标的鼎信

通讯（5G电力定制化通信仓厂商）等。 

长期推荐主线及相关受益标的： 

1）公司股价目前仍处于底部，受益于 5G承载网及手机

渗透率提升，业绩稳健，估值提升：紫光股份、TCL 集

团； 

2）低估值，基本面持续同比或环比改善：航天信息、

海能达、网宿科技、海格通信、金卡智能等； 

3）受益于流量拉动，持续稳健成长：亿联网络、光环

新网、太辰光、星网锐捷等。 

►本周研究专题：广电网络改造技术升级意见出台 

从总局整体规划看，未来广电网络架构 IP 化、云化、

光通信成为重要方向，云基础设施方面结合广电现有

业务特点，大力推动混合云方案，网络架构中云计算

节点下沉，拉动 IT 设备需求大增，重点关注紫光股份

子公司新华三在广电云计算领域的渗透。 

另外，广电网络未来面向的是全国业务，全网互联互

通是升级重点，骨干网 200G及城域网 100G扩容刻不容

缓，烽火通信、光迅科技、新易盛、中际旭创等相关

光通信厂商市场边际扩张，重点受益标的。 

► 风险提示 

中美贸易争端长期不稳定性，5G 投资进度不及预期及

需求；鲲鹏产业链生态发展不及预期。 
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1.本周观点及推荐标的 

中美贸易问题短期缓和，大金融板块吸金效应较为明显。同时考虑到通信板块

10 月份 5G 正式商用及 2019 年国际通信展等事件催化因素影响，我们给予通信板块

标配推荐。重点关注三季度稳健增长标的（同比环比持续改善）。 

10 月 12 日国家电网泛在电力物联网建设工作推进电视电话会议在京召开；中移

动 5G 智能电网发布中标结果，短期泛在电力物联网有望再次迎来主题炒作。通信板

块 5G 泛在电力互联网相关标的，重点受益标的鼎信通讯（5G 电力定制化通信仓厂

商）等。 

长期推荐主线及相关受益标的： 

1）公司股价目前仍处于底部，受益于 5G 承载网及手机渗透率提升，业绩稳健，

估值提升：紫光股份、TCL 集团； 

2）低估值，基本面持续同比或环比改善：航天信息、海能达、网宿科技、海格

通信、金卡智能等； 

3）受益于流量拉动，持续稳健成长：亿联网络、光环新网、太辰光、星网锐捷

等。 

表 1 相关个股简要逻辑 

上市公司 简要逻辑 

航天信息 1、短期：税控盘价格维持稳定，整体税控业务用户持续保持自然增长，业绩基本盘有保

障；2、中长期：依靠高速发展的会员制系统的会员费（市场性行为）有望抵消税控盘降价

政策风险；3、依靠财税互联网平台、诺诺服务、电子税务局及航信征信平台实现覆盖小微

企业客户的开票、记账、报税、征信、信贷服务，构建了完整的企业财税服务生态。4、依

托渠道及央企背景，物联网及自主可控业务有望迎来快速发展，支撑公司业绩持续增长。 

TCL 集团 1、手机终端等资产剥离，聚焦华星光电面板主营业务，A 股优质液晶面板资产价值凸显；

2、面板行业产能出清，韩国面板供应偏谨慎，国内 LCD 面板全球集中度提升趋势确定，预

计下半年面板价格有望企稳回升；3、多项科创板优质投资，投资收益有望提升。 

紫光股份 1、IT 行业新华三龙头行业地位显著，业绩预期稳定增长；2、运营商承载网网络架构 IT 化

成为重要趋势，公司增长空间有望打开；3、横向对标科创板企业，公司资质好，相对估值

处于洼地，科创板开市情绪有望回流。 

海能达 1、相继中标中移动、对讲项目和智慧城管信息化项目，订单逐渐恢复，泛执法新业务快速

落地；2、中报预计实现归母净利润 2000-3000万元，YoY154%-282%，业绩逐渐兑现。 

网宿科技 1、CDN 价格维持平稳，传统 CDN 业务业绩维持稳定，大客户重新入驻，业绩存在确定性；

2、5G边缘计算有望为公司带来业务延伸，新蓝海突破带来估值提升。 

海格通信 1、订单持续落地，军工订单恢复呈现向上态势；2、北斗板块龙头有望迎来快速发展期。 

亿联网络 1、产品结构持续优化，SIP 优势稳定，T5 系列销量超预期；2、VCS 业务持续扩张，加大全

球市场扩张力度，海外市场持续扩张；3、利率下降利好公司业绩，受中美贸易战影响美国

经销商提前备货释放市场需求。 

光环新网 1、持续巩固上海 IDC 市场，采用自由土地自建模式提升自身盈利能力；2、广泛布局京津

冀、长三角核心区域，争取优质客户资源，抢占一线城市战略优势。 

太辰光 1、5G 建设及公司下游 DC 业务回暖，带来主营产品光纤连接器等产品需求持续景气；2、持

续研发，大力推进 400G发展，助力公司未来产能提升。 

资料来源：华西证券研究所整理 
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2.数据跟踪 

2.1. 5G 华为订单跟踪 

本周华为没有新增订单情况。 

2.2. 三大运营商集采情况追踪 

表 2 三大运营商本周 5G集采情况追踪 
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资料来源：各运营商采购与招标网，华西证券研究所 

华西证券版权所有发送给东方财富信息股份有限公司.研报接收邮箱-客户经理陈佳鹏.ybjieshou@eastmoney.com p5



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
6 

19626187/21/20190228 16:59 

2.3.科创板通信相关公司简介（持续更新） 

 

2.3.1.罗克佳华（A19145.SH） ——一体化物联网大数据服务企业 

业务介绍：公司是一家致力于科技创新，集物联网智能制造、数据采集、数据

融合、智能分析为一体的物联网大数据服务企业，聚焦智慧环保领域，拓展智慧城市

应用。公司的主营业务包括物联网解决方案和物联网大数据服务，其中物联网大数据

服务系物联网解决方案的迭代升级。公司深耕物联网领域十余年，积累了丰富的物联

网解决方案项目经验，通过持续研发投入和技术创新，公司形成自主知识产权的 IoT

平台、云链数据库、AI 算法等技术优势，成为一家覆盖物联网全产业链的物联网大

数据服务企业。公司拥有国际软件能力成熟度认证评估的最高资质 CMMI5 资质，以

及电子与智能化工程专业承包壹级(最高资质)、建筑智能化系统设计专项甲级(最高资

质)、信息系统集成及服务一级、安全防范工程设计施工壹级等 50 余项资质和产品认

证。 

图 1  公司营收及归母净利润情况（百万元）  图 2  公司 2018年分业务营收情况（百万元） 

 

 

 

资料来源：wind，华西证券研究所  资料来源：wind，华西证券研究所 

 

2018年，公司实现营业收入 3.89 亿元，较上年同期增长 17%；实现归母净利润 

0.64 亿元，同比增长 79%，销售毛利 0.72 亿元，同比增长 91%。公司自 2016 年成

表 3 科创板通信相关公司 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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立以来，营业收入实现从 3.06 亿元到 3.89 亿元的稳步增长。公司产品以提供物联网

大数据服务和解决方案为主，2018 年该业务营收占比为 94%。 

图 3  公司三费情况（百万元）  图 4  公司毛利率情况 

 

 

 
资料来源：wind，华西证券研究所  资料来源：wind，华西证券研究所 

 

公司坚持自主创新，重视技术研发和交流。多年聚焦物联网、大数据及人工智能

行业技术研发，已经形成嵌入式系统及智能传感器设计、IoT 平台、云链数据库技术、

AI 算法等核心技术和自主知识产权，共取得 73 项专利和 248 项软件著作权，构筑了

较高的技术壁垒，以先进技术引领业务发展。近两年来，公司分别与天津大学、中国

人民解放军军事科学院防化研究院和华中科技大学环境科学与工程学院合作开发多个

国家重点研发项目，实现了产研结合与技术上的深度合作。 

2.3.2.光峰科技（688007.SH） ——全球领先激光显示企业 

业务介绍：公司是一家拥有原创技术、核心专利、核心器件研发制造能力的全

球领先激光显示科技企业，致力于激光显示技术和产品的研究创新。主营业务为激光

显示产品及系统解决方案，主要产品有立足于 ALPD荧光激光显示技术的激光光学引

擎和激光投影整机，产品领域主要包括激光显示核心器件在电影、电视、教育和工程

等行业的应用。公司注重商业创新，兼顾租赁服务和销售业务，租赁收入占比逐渐上

升。公司产品在国内激光显示多个细分市场具有突出的技术、市场以及品牌优势，公

司激光电影放映机光源国内市占率约 60%，激光电视光机市占率超 30%，激光商教

投影机光机市占率约 28%。 

图 5  公司营收及归母净利润情况（百万元）  图 6  公司 2018年分业务营收情况（百万元） 

 

 

 

资料来源：wind，华西证券研究所  资料来源：wind，华西证券研究所 
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公司营业收入迅速增长：2016 年度至 2018 年度，公司营业收入复合增长率为

57.45%；2019 年上半年，公司营业收入同比增长 50.69%。2018 年实现营收 13.85

亿元，同比增长 72%，归母净利润 1.77 亿元，同比增加 67%。主要与近年来主营业

务激光光源上线安装保持迅速增长且逐渐占据市场主导地位有关。2016 年以来公司

激光电影放映机光源累计租赁数量分别为 1896 台、6916 台和 11612 台。年均复合

增长率为 147.48%。且公司已陆续完成了包括横店影视、金逸影视在内的国内主要

影院管理公司放映机光源的激光化改造，在激光电影放映技术共占据 60%的市场份

额。 

图 7  公司三费情况（百万元）  图 8  公司毛利率情况 

 

 

 

资料来源：wind，华西证券研究所  资料来源：wind，华西证券研究所 

 

公司在核心技术 ALPD®上取得了重大突破，截至 2019 年 4 月 30 日，公司在全

球范围内获授权专利 792 项，同时正在申请授权的专利超 700 项。公司重点解决了

激光显示的产业化难题：通过使用氮化镓基蓝光激光器，克服了红光激光器材料温度

稳定性差、绿光激光器效率低寿命短的局限，利用高效率荧光材料实现红绿光谱；新

产品兼具了激光的高亮度与荧光的高性能，克服了困扰业界已久的视觉散斑困扰问题，

成功建立高亮度、高效率、低成本的理想投影光源技术，使得 ALPD®激光显示技术

被普遍应用于市场化、规模化的产品中。 

3.本周研究专题：广电网络改造技术升级 

3.1.总局整体规划有线电视网络升级，IP 化、云化、光通信成

为重要方向 

总局关于印发《有线电视网络升级改造技术指导意见》的通知，指导意见提出了

有线电视网络升级改造的总体目标、技术架构和相关要求，目的是推进和引导各级有

线电视网络的技术改造和转型升级。 

总体目标为有线电视网络升级改造立足国家新一代信息基础设施，以 IP 化、云

化、智慧化、融合化为方向，加快技术优化、体系重构、流程再造，推动有线电视网

络“云、网、端”资源要素的有效整合。 

3.2.云基础设施成为广电网络升级重点，承载网厂商受益最大 

有线电视网络升级改造着重构建“云、网、端”为基础的新型网络架构，包括智慧

广电有线网络服务云、骨干 网、城域网、接入网和终端等部分。 
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 图 9有线电视网络技术架构示意图 

 

 

 资料来源：广电总局，华西证券研究所 

智慧广电有线网络服务云：由分布式的中心云平台、省级云平台和其它云平台

构，可以实现智能、敏捷、弹性的互联互通与资源共享，以及网络和业务智能调度、

集中管理。中心云平台应能对省级云平台进行调度和管理，提供全网的资源调度和跨

域服务。省级云平台接受中心云平台的统一调度和管理，为省内用户提供服务。其它

云平台是指中心云平台和省级云平台之外的云平台。  

骨干网：包括国家级和区域/省级骨干网，承载广播电视业务、数据业务及其他

业务的骨干传输，国家骨干网实现 31 个省级有线电视网络以及与其它网络的互联互

通，区域/ 省级骨干网实现辖区内有线电视网络的互联互通。  

城域网：承载广播电视业务、数据业务及其他业务，并实现城域范围内的接入

汇聚。 

3.2.1.云服务采用混业云架构，数据中心需求大增。 

智慧广电有线网络服务云由应用服务层、平台服务层、基础设施服务层、支撑设

施、管理域和安全域六部分组成。 

智慧广电有线网络服务云采用私有云、公有云、专属云混合架构。中心云平台、

省级云平台和其它云平台可根据需求，采用不同的部署模式，并遵循统一的管理和调

度接口。 

数据中心（DC）为智慧广电有线网络服务云提供基础支撑，分为中心 DC、区域 

DC 和边缘 DC。中心 DC 为中心云平台提供基础支撑，区域 DC 为省级云平台提供基

础支撑，边缘 DC 为智慧广电有线网络服务云的边缘计算提供支撑。 

数据中心要加快规模化、集约化、绿色化发展，升级改造应从网络架构、跨域协

同、业务流量、用户规模、地域分布、机房及传输资源等方面综合考虑，探索建立新

型互联网交换中心。 
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 图 10 智慧广电有线网络服务云技术架构示意图 

 

 

 资料来源：广电总局，华西证券研究所 

3.2.2.骨干网 200G、城域网 100G 成为重要目标，数据通信及光通信扩容

在即 

1）骨干网包括骨干数据网和骨干传输网： 

骨干数据网：骨干数据网应根据数据中心互联需求、业务开展情况、地理位置

和用户规模等因素进行升级改造，可根据实际需求按三级或两级方式进行部署。骨干

数据网节点包括核心节点、骨干节点和边缘节点，核心节点以北京、上海、广州、武

汉、西安、成都/重庆等现有节点为基础部署；骨干节点按区域/省部署，应双归属上

联至核心节点；边缘节点部署至地市级，与城域网直接对接。 

骨干传输网：国家级骨干传输网应采用环网保护及多平面结构，OTN 单通道容

量建议不低于 200Gbps，关键链路可以考虑部署单通道容量 400Gbps/1Tbps 的 OTN 

系统；区域/省级骨干传输网优先采用网状保护结构，OTN 单通道容量应不低于

100Gbps ，关键链路可以考虑部署单通道容量 200Gbps/400Gbps 的 OTN 系统。 

2）城域网：分为城域数据网和城域传输网 

城域数据网：城域数据网架构包括核心层和汇聚层两层，网络拓扑结构应采用

双归属结构。汇聚层根据实际需求部署一级或二级汇聚节点。汇聚层宜采用 

25G/50G 速率接口，核心层宜采用 100G 及以上速率的接口。 

城域传输网：城域传输网应优先采用网状结构进行优化升级，城域传输网 OTN 

单通道容量应不低于 100Gbps，关键链路可以考虑部署单通道容量 200Gbps 的 OTN 

系统。 

3.3.投资建议总结 

从总局整体规划看，未来广电网络架构 IP 化、云化、光通信成为重要方向，云

基础设施方面结合广电现有业务特点，大力推动混合云方案，网络架构中云计算节点
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下沉，拉动 IT 设备需求大增，重点关注紫光股份子公司新华三在广电云计算领域的

渗透。 

另外，广电网络未来面向的是全国业务，全网互联互通是升级重点，骨干网

200G 及城域网 100G 扩容刻不容缓，烽火通信、光迅科技、新易盛、中际旭创等相

关光通信厂商市场边际扩张，重点受益标的。 

4.上周行情回顾 

纵观一周走势，上证综指 5日累计上涨 2.36%，深证成指 5日累计上涨 2.33%，

创业板指 5 日累计上涨 2.41%。 

TMT 板块本周走势较好，电子元器件板块上涨 0.8%，通信板块上涨 2.0%，计

算机板块上涨 2.4%，传媒板块上涨 0.5%。 

TMT 板块估值大多低于我们的估值中枢（七年平均水平）。电子元器件板块、

通信板块、计算机板块、传媒板块和科技（组合）分别低于平均估值 2.40、10.97、

3.57、15.23、8.15。此外，沪深 300 高于平均估值 0.42。 

表 5 TMT板块历史估值 

市盈率(历史 TTM_整体法) 

[剔除规则] 剔除负值 

时间 
CS 电子 

元器件 
CS通信 CS 计算机 CS传媒 

CS 科技 

(组合) 
沪深 300 

2012 年 29.67 35.57 26.66 26.55 30.54 10.50 

2013 年 41.52 36.31 41.71 44.67 42.91 8.65 

2014 年 41.44 47.32 62.02 47.78 54.85 12.75 

2015 年 57.57 64.59 114.69 68.68 79.50 13.03 

2016 年 45.79 47.09 44.12 44.79 48.24 12.32 

2017 年 40.36 51.92 49.82 31.80 46.22 14.07 

2018 年 22.25 24.44 35.35 18.85 27.35 10.09 

7年平均值 39.80 43.89 53.48 40.45 47.09 11.63 

2019/10/11 37.40 32.92 49.91 25.22 38.94 12.05 

目前估值与平

均值差值 

(2.40) (10.97) (3.57) (15.23) (8.15) 0.42  

资料来源：wind，华西证券研究所 

表 4 TMT行业板块走势 

名称 5 日涨跌幅 60日涨跌幅 年初至今 市盈率 TTM 

电子元器件(中信) 0.8% 19.9% 51.5% 37.40 

通信(中信) 2.0% 14.9% 26.9% 32.92 

计算机(中信) 2.4% 17.7% 43.1% 49.91 

传媒(中信) 0.5% 11.6% 9.6% 38.94 

资料来源：wind，华西证券研究所 
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5.相关概念板块及通信个股走势 

在本周，TMT 概念板整体上涨偏多，27 个板块上涨，1 个板块持平。移动互联

网入口板块持平。移动支付指数本周上涨 4.63%，涨幅最高。 

 

上周通信板块上涨 2.0%，同期沪深 300 指数上涨 2.55%，创业板指数上涨

2.41%。 

通信板块中，97 家公司有不同程度的上涨，新易盛本周上涨 16.25%，涨幅最高。 

33 家公司有不同程度的下跌，亿通科技本周下跌 19.24%，跌幅最大；华星创业、

恒信东方、通鼎互联、信威集团本周有一定的下跌，跌幅分别为 8.73%、7.47%、

5.60%、4.73%。     

 [Table_AuthorInfo] 

 

 

表 6 相关概念板块涨跌幅 

涨幅前五 跌幅前五 

证券代码 板块简称 周涨幅(%) 证券代码 板块简称 周涨幅(%) 

884069.WI 移动支付指数 4.63  884147.WI 移动互联网入口

指数 

0.00 

884123.WI 智能 IC卡指数 4.62  884162.WI 智能汽车指数 0.19 

884158.WI 移动转售指数 3.97  884128.WI 4G指数 0.29 

884153.WI 智能家居指数 3.89  884160.WI 芯片国产化指数 0.35 

884133.WI 网络安全指数 3.82  884077.WI 三网融合指数 0.78 

资料来源：wind，华西证券研究所 

表 7 通信板个股涨跌幅 

                  涨幅前十             跌幅前十 

证券代码 板块简称 周涨幅(%) 证券代码 板块简称 周涨幅(%) 

 300502.SZ   新易盛  16.25   300211.SZ   亿通科技  -19.24 

 600355.SH   精伦电子  13.45   300025.SZ   华星创业  -8.73 

 300628.SZ   亿联网络  13.20   300081.SZ   恒信东方  -7.47 

 002104.SZ   恒宝股份  13.20   002491.SZ   通鼎互联  -5.60 

 002467.SZ   二六三  10.25   600485.SH   信威集团  -4.73 

 603703.SH   盛洋科技  9.81   300593.SZ   新雷能  -4.53 

 300205.SZ   天喻信息  8.41   603421.SH   鼎信通讯  -4.11 

 300555.SZ   路通视信  8.12   300264.SZ   佳创视讯  -3.08 

 000829.SZ   天音控股  7.32   300570.SZ   太辰光  -2.81 

 002123.SZ   梦网集团  7.31   600640.SH   号百控股  -2.79 

资料来源：wind，华西证券研究所 
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表 8 通信板资金流入情况 

代码 名称 周涨跌幅（%） 
周成交量（万

元） 
连涨天数 

周主力净流入额

（万元） 

 002467.SZ   二六三  10.25  192,538,582 3 16161.29 

 300136.SZ   信维通信  4.75  231,363,813 3 9451.12 

 002123.SZ   梦网集团  7.31  58,073,873 4 8699.85 

 300628.SZ   亿联网络  13.20  15,141,726 4 8604.26 

 300502.SZ   新易盛  16.25  39,884,908 3 5991.24 

 600355.SH   精伦电子  13.45  47,417,310 3 3375.22 

 300383.SZ   光环新网  2.53  101,168,254 3 3029.62 

 002912.SZ   中新赛克  6.95  6,888,402 3 2768.89 

 300205.SZ   天喻信息  8.41  25,047,153 4 2680.01 

 300578.SZ   会畅通讯  5.12  18,120,816 0 2214.18 

资料来源：wind，华西证券研究所 
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