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华为爱立信发布三季报，持续关注 5G 建设周期 

通信行业周报 2019 年第 37 期 

投资要点： 

 一周行情表现 

本周，上证综指下跌1.19%，深圳成指下跌1.38%，沪深300指数下跌1.08%，

通信（申万）指数下跌2.74%，跑输沪深300指数。通信行业分板块看，通

信设备（申万）下跌2.85%，通信运营（申万）下跌1.87%，通信子板块相

对沪深300指数均未获得超额收益。 

 行业重要动态 

1) 华为发布三季报，已获60多个5G商用合同。 

2) 爱立信Q3收入同比增长6%，调高2020年业绩目标预期。 

 公司重要公告 

1) 德生科技，关于获得政府补助的公告。 

2) 海能达，关于对外投资设立全资子公司的公告。 

3) 万隆光电，关于全资子公司参与设立产业投资基金的公告。 

4) 东软载波，关于获得政府补助的公告。 

5) 华讯方舟，控股股东向公司无偿提供财务资助续期及追加财务资助。 

6) *ST新海，关于签署《股权转让合同》的公告。 

7) 吉大通信，关于子公司与关联方共同投资设立合资公司的公告。 

8) 剑桥科技，关于投资技术更新改造项目的公告。 

 周策略建议 

华为爱立信发布三季报，持续关注5G建设周期。10月16日，华为发布2019

年前三季度经营业绩，2019年前三季度华为实现销售收入6108亿人民币，

同比增长24.4%；净利润率8.7%。华为虽然遭遇美国禁令、实体清单等负

面事件，但华为各项业务继续保持稳定增长。截止三季报发布，华为已经

获得60多个5G商用合同，从半年报的数据看，华为5G商用合同的签订呈

现提速的状态。随着SA产业链的成熟，全球5G建设将进入大规模的资本开

支阶段，中游设备厂商受益最大。同时，10月18日，爱立信发布2019年三

季度财报。2019财年第三财季销售额为571.27亿瑞典克朗，同比增长6%。

爱立信实现连续五个季度的正增长，主要受益北美和东北亚客户通信资本

开支的增长。韩国和美国在今年4月先后宣布5G实现商用，两国5G建设提

速。从全球看，中游设备厂商5G订单签订呈现提速状态，爱立信和华为的

三季报验证行业的景气度在上行，我们建议关注中兴通讯（000063.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 1.19%，深圳成指下跌 1.38%，沪深 300指数下跌 1.08%，

通信（申万）指数下跌 2.74%，跑输沪深 300 指数。通信行业分板块看，通信

设备（申万）下跌 2.85%，通信运营（申万）下跌 1.87%，通信子板块相对沪

深 300 指数均未获得超额收益。 

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 2.74%，涨跌幅度在 28 个一级行业中排名第 24

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*ST 新海、万马科技、华星创业、博创科技、恒实

股份；跌幅前五的股票为高新兴、移为通信、*ST 信通、金信诺、共进股份。 
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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（%） 

002089.SZ *ST 新海 15.07  300098.SZ 高新兴 (16.97) 

300698.SZ 万马科技 11.14  300590.SZ 移为通信 (14.33) 

300025.SZ 华星创业 9.93  600289.SH *ST 信通 (11.76) 

300548.SZ 博创科技 7.68  300252.SZ 金信诺 (11.60) 

300513.SZ 恒实科技 7.24  603118.SH 共进股份 (10.87) 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

估值方面，截止到 2019 年 10 月 11 日，通信板块（申万）TTM 市盈率（整

体法，剔除负值）为 39.58 倍，相对于全部 A 股（非金融）的溢价比为 1.98。 

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. 华为发布三季报，已获 60 多个 5G 商用合同 

10 月 16 日，华为发布 2019 年前三季度经营业绩，2019 年前三季度华为实现

销售收入 6108 亿人民币，同比增长 24.4%；净利润率 8.7%。截至目前，华为已和

全球领先运营商签定了 60 多个 5G 商用合同，5G Massive MIMO AAU 已经发货 40

多万个。 

点评：华为虽然遭遇美国禁令、实体清单等负面事件，但华为各项业务继续保持

稳定增长。截止三季报发布，华为已经获得 60 多个 5G 商用合同，从半年报的数据

看，华为 5G 商用合同的签订呈现提速的状态。随着 SA 产业链的成熟，全球 5G 建
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设将进入大规模的资本开支阶段，中游设备厂商受益最大，我们建议关注中兴通讯

（000063.SZ）。 

 

2.2. 爱立信 Q3 收入同比增长 6%，调高 2020 年业绩目标预期 

10 月 18 日，爱立信发布 2019 年三季度财报。2019 财年第三财季销售额为

571.27 亿瑞典克朗，同比增长 6%。爱立信公司给出的 2020 财年销售目标为 2300

亿至 2400 亿瑞典克朗，此前预期为 2100-2200 亿瑞典克朗。 

点评：爱立信实现连续五个季度的正增长，主要受益北美和东北亚客户通信资本

开支的增长。韩国和美国在今年 4 月先后宣布 5G 实现商用，两国 5G 建设提速。从

全球看，中国 5G 也即将进入大规模的资本开支周期中，全球设备商 5G 订单签订呈

现提速状态，我们建议关注中兴通讯（000063.SZ）。 

 

3. 公司重要公告  

3.1. 德生科技，关于获得政府补助的公告 

广东德生科技股份有限公司（以下简称“公司”或“德生科技”）于 2019 年第一至第

三季度陆续收到广州市天河区财政局及广州市财政局下发的政府补助资金，合计人民

币 3,955,996.00 元，均已拨付到公司账户。按照《企业会计准则第 16 号—政府补助》

的规定，公司将上述政府补助计入其他收益人民币 3,955,996.00 元。本次收到的与

收益相关的政府补助预计将增加 2019 年度利润总额人民币 3,955,996.00 元，最终结

果以会计师事务所审计结果为准。 

 

3.2. 海能达，关于对外投资设立全资子公司的公告 

为进一步完善公司业务布局，一方面持续加强卫星通信业务在中国及亚太区市场

的拓展，另一方面整合国内采购业务流程，提高采购资源利用效率，满足公司未来发

展需要，公司拟使用自有资金设立两个全资子公司：深圳市诺萨特卫星通信有限公司、

深圳市宝龙海能达科技有限公司。本次设立全资子公司的目的在于进一步完善公司业

务布局，一方面持续加强卫星通信业务在中国及亚太区市场的拓展，另一方面整合国

内采购业务流程，提高采购资源利用效率，满足公司未来发展需要。本次投资的资金

来源为海能达通信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. 万隆光电，关于全资子公司参与设立产业投资基金的公告 

为加快新一代信息技术以及智能制造相关产业的布局，杭州万隆光电设备股份有

http://www.hibor.com.cn
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限公司（以下简称“公司”）全资子公司杭州隆胜投资有限公司（以下简称“隆胜投资”）

联合浙江兴泓资产管理有限公司（以下简称“兴泓资产”）、浙江特产集团有限公司（以

下简称“浙江特产”）等合伙人共同设立“杭州兴瑞万嘉股权投资合伙企业(有限合

伙)”(暂定名，最终以工商行政管理机关核准登记名称为准)，共同签署了《杭州兴瑞

万嘉股权投资合伙企业（有限合伙）之有限合伙协议》（以下简称“本协议”）。该产业

投资基金总规模共计 5,000 万元人民币，隆胜投资以有限合伙人身份拟使用自有资金

出资 3,000 万元人民币。本次交易完成后，公司将借助专业投资机构的经验、能力和

资源等优势，积极寻找具有良好发展前景的项目，拓展投资渠道，推动公司逐步实现

业务结构的优化升级，增强公司的持续经营实力。 

 

3.4. 东软载波，关于获得政府补助的公告 

青岛东软载波科技股份有限公司（以下简称“东软载波”）及其全资子公司青岛东

软载波智能电子有限公司（以下简称“智能电子”）、 全资子公司上海东软载波微电子

有限公司 （以下简称 “上海微电子”）自 2019 年 1 月 1 日至本公告日累计获得的各

项政府补助资金共计人民币 44,696,038.27 元（未经审计），其中软件产品增值税即

征即退金额为 25,349,178.52 元（未经审计），占截至本公告披露日公司收到的政府

补助的 56.71%，该部分补助为经常性损益，具有可持续性。除软件产品增值税即征

即退政府补贴外，其他的政府补助资金为人民币 19,346,859.75 元（未经审计），占

截至本公告披露日公司收到的政府补助的 43.29%。公司根据《企业会计准则第 16 

号—政府补助》的有关规定确认上述事项，并划分补助的类型。上述收到的与收益相

关的政府补助资金将对公司 2019 年 1 月 1 日至本公告日期间的经营业绩产生积极影

响，预计增加归属于上市公司股东的净利润为 38,297,419.74 元。 

 

3.5. 华讯方舟，控股股东向公司无偿提供财务资助续期及追加财务资助 

华讯方舟股份有限公司公司（以下简称“公司”）于 2019 年 10 月 16 日召开第八

届董事会第五次会议、第八届监事会第三次会议审议通过《关于控股股东向公司无偿

提供财务资助续期暨关联交易的议案》、《关于控股股东向公司无偿追加财务资助暨关

联交易的议案》，公司控股股东华讯方舟科技有限公司（以下简称“华讯科技”）将即

将到期的一年期 3 亿元人民币财务资助续期两年及无偿追加两年期 5 亿元人民币财

务资助。控股股东为支持公司业务发展对无偿提供给公司的财务资助续期及无偿追加

财务资助，缓解了公司资金压力，有利于公司业务的发展和帮助资金周转，体现了控

股股东对公司发展的大力支持。公司不需要支付任何对价或承担成本，亦不需提供担

保和反担保，因此不会增加公司的财务成本和担保规模。上述关联交易事项不会对公

司的财务状况、经营成果构成重大不利影响。 

 

3.6. *ST 新海，关于签署《股权转让合同》的公告 
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新海宜科技集团股份有限公司（以下简称“公司”、“新海宜”）为增强公司持续经

营能力，维护公司和全体股东利益，拟出售持有的全资子公司深圳市易思博软件技术

有限公司（以下简称“深圳易思博”、“标的公司”）部分股权。目前，公司已与盈峰投

资控股集团有限公司（以下简称“盈峰投资”）就深圳易思博股权转让事项达成交易意

向。经双方友好协商，2019 年 10 月 15 日，公司、盈峰投资、深圳易思博在深圳市

南山区签署了《股权转让合同》（以下简称“主合同”），盈峰投资以现金方式收购新海

宜持有的深圳易思博 95%股权，交易金额为 142,197.00 万元。《股权转让合同》将

经公司股东大会审议通过后生效。经初步测算，预计本次交易将产生约 9.8 亿元的投

资收益（未经审计，具体金额以年度会计师审计为准），将对公司相应年度的财务状

况和经营成果产生积极影响。 

 

3.7. 吉大通信，关于子公司与关联方共同投资设立合资公司的公告 

公司全资子公司吉鸿投资拟与吉鸿志诚投资合计投资 1,000 万人民币共同成立

合资公司青岛吉鸿志信投资管理有限公司（暂定名，以下简称“合资公司”）。吉鸿投

资拟认缴出资 800 万元，占合资公司注册资本的 80%；吉鸿志诚投资拟认缴出资 200

万元，占合资公司注册资本的 20%。合资公司将聚焦于吉大通信产业链上下游，抓

住 5G 发展的契机，通过资本运作的方式，面向公司传统通信业务以及物联网、人工

智能等新兴领域，实现业务的互融互通，加强吉大通信的综合实力，提升竞争力。本

次投资使用子公司自有资金，不影响公司正常的生产经营活动，不会对公司财务及经

营状况产生重大不利影响，不存在损害公司及全体股东利益的情形。 

 

3.8. 剑桥科技，关于投资技术更新改造项目的公告 

为了保证公司持续稳定发展，提高公司技术优势以增强在未来市场竞争中的地位

和优势，公司拟于未来 1 年内投资约 12,000 万元人民币（以下简称“元”）实施光模

块生产线技术更新改造项目。光模块生产线是指公司前期通过并购，从 Oclaro 日本

公司购买的光模块生产线。这些生产线原分布在日本、泰国和台湾，公司正在逐步将

这些生产线搬运至上海江月路生产基地。投资该技术更新改造项目的目的系为了抓住

5G 无线通信发展机遇，对前期所收购的光模块生产线加以改造并提升产能，有利于

抓住市场机遇，把握战略性机遇和大客户资源，提高公司效益，符合公司长期发展战

略。预计到 2020 年下半年该项目完成后，公司可实现 5G 无线通信网络光模块产能

规模增加 215 万只/年。 

 

4. 周策略建议 

华为爱立信发布三季报，持续关注 5G 建设周期。10 月 16 日，华为发布 2019

年前三季度经营业绩，2019 年前三季度华为实现销售收入 6108 亿人民币，同比增
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长 24.4%；净利润率 8.7%。华为虽然遭遇美国禁令、实体清单等负面事件，但华为

各项业务继续保持稳定增长。截止三季报发布，华为已经获得 60 多个 5G 商用合同，

从半年报的数据看，华为 5G 商用合同的签订呈现提速的状态。随着 SA 产业链的成

熟，全球 5G 建设将进入大规模的资本开支阶段，中游设备厂商受益最大。同时，10

月 18 日，爱立信发布 2019 年三季度财报。2019 财年第三财季销售额为 571.27 亿

瑞典克朗，同比增长 6%。爱立信实现连续五个季度的正增长，主要受益北美和东北

亚客户通信资本开支的增长。韩国和美国在今年 4 月先后宣布 5G 实现商用，两国

5G 建设提速。从全球看，中游设备厂商 5G 订单签订呈现提速状态，爱立信和华为

的三季报验证行业的景气度在上行，我们建议关注中兴通讯（000063.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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