
 

http://www.huajinsc.cn/                               1 / 13 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

2019 年 11 月 11 日 行业研究●证券研究报告 

通信 行业周报 

美国政府收到 260 份华为销售许可申请，三大

运营商成立 OTIC 加速 O-RAN 商用 

 

投资要点 

 

 上周行业国内市场涨幅弱于大市，华为概念指数领涨：上周，市场走势微幅向

上，沪深 300、中小板指、创业板指涨幅分别为 0.5% 、1.5% 、1.4%。同期，

通信（中信）指数跌幅为-0.1%，走势弱于市场指数。从行业比较看，通信行业

在 29 个中信行业一级指数中位列第 16 位，排名居中。从子板块看，上周，通

信设备制造（中信）上涨 0.4%，电信运营Ⅱ（中信）、增值服务Ⅱ（中信）指

数分别下跌 2.9%和 1.4%，皆较为弱势。从行业主要概念板块看，上周，华为

概念指数涨幅最大，为 1.74%；小基站指数跌幅最大，分别为-3.92%，射频及

天线指数成为年初以来涨幅最大的概念指数。从通信个股看，周涨幅前三位分别

为意华股份、数据港、广和通，跌幅榜前三位分别为邦讯技术、中贝通信、*ST

信威。 

 美国政府收到 260 份华为销售许可申请。美国政府收到了 260 份希望与华为做

生意的申请，美国商务部长威尔伯·罗斯（Wilbur Ross）告诉彭博社，重申将

很快发放首批批文。在一场采访中，罗斯承认政府对申请的数量感到惊讶，并计

划“批准其中的许多份”，许可证“即将发放”。同时，美国一直在敦促其他国

家不要允许华为参与 5G 网络建设。不过，尽管受到美国施压，近几个月来一些

欧洲国家并未同意禁止华为。 

 三大运营商携手成立 OTIC，加速 O-RAN 商用落地。11 月 9 日，开放无线网络

测试与集成中心（OTIC）成立大会在中国移动国际信息港举行。三家运营商的

领导和来自业界 53 家公司的 130 多名代表，共同举行揭牌仪式并见证了 OTIC

的成立。会议期间，中国泰尔实验室、大唐、中兴、诺基亚、爱立信、京信、联

想、佰才邦、中科晶上、Radisys、Viavi、成都芯通等多家国内外厂商表达了对

O-RAN 发展趋势的一致认可。通过制定并执行接口和集成等测试规范，推动无

线网络产品及子系统设备符合 O-RAN 接口规范，并确保子系统基于 O-RAN 规

范实现互联互通，并满足功能、性能的指标要求。此次成立OTIC是为了在O-RAN

制定规范的同时，同步推动 O-RAN 产品的测试和成熟。 

 5G 先周期板块三季报表现突出，向上趋势将随 5G 商用开启继续延续。

2019Q1-Q3，天馈系统、PCB、散热屏蔽、连接器几个板块收入、利润增长表

现优异。通信服务（网络设计、建设、维护优化）、主设备净利润较 2018 同期

年弹性明显。广电、专网、光纤光缆、智能卡受资本开支和板块竞争激烈导致板

块利收入和净利润均出现较大下滑，细分板块业绩呈持续分化态势。4G 后周期

市场竞争加剧、固网渗透率已经较高，光纤光缆、广电、宽带接入等行业经营承

压。而 PCB、天馈系统、通信服务（网络规划、建设、优化）、散热屏蔽是 5G

建设的先周期行业。5G 建设的开启，这些行业率先迎来弹性，并持续受益于国
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内设备商供应链国产化率的提升。 

 投资建议：5G 正式商用，基础设施进入全面建设的高景气，行业中上游产业已

率先进入向上周期，华为非 A 版基站已顺利推进，建议关注华为无线侧产业链

标的，同时 5G 承载网及光模块招标将近，前传和中回传光模块需求明确。Q4

到来，建议跟踪中国移动集采的集采量、主设备商份额、建设方案。2）北美数

据中心巨头 19Q3 资本开支回暖更为明显，光模块去库存趋于结束，需求逐渐恢

复。预计 IDC 行业 2020Q1 新一轮增长，产业链公司业绩回暖可期。建议重点

关注飞荣达、深南电路、生益科技、天孚通信、中际旭创、信维通信。 

 风险提示：贸易争端持续升级，产业链国产化进展不及预期；5G 建设进度不及

预期； 

通信：通信行业三报总结：行业复苏期，5G

领跑 2019-11-03 

通信：前三季度通信业运行情况公布，关注

5G 全面提速机遇 2019-10-28 

通信：华为 Q3 逆势增长，聚焦业绩确定性高

标的 2019-10-21 

通信：华为全面启航计算战略，Mate30 发布

领跑 5G 手机 2019-09-23 
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一、市场行情回顾 

上周，市场走势微幅向上，沪深 300、中小板指、创业板指涨幅分别为 0.5% 、1.5% 、1.4%。

同期，通信（中信）指数跌幅为-0.1%，走势弱于市场指数。从行业比较看，通信行业在 29 个

中信行业一级指数中位列第 16 位，排名居中。从子板块看，上周，通信设备制造（中信）上涨

0.4%，电信运营Ⅱ（中信）、增值服务Ⅱ（中信）指数分别下跌 2.9%和 1.4%，皆较为弱势。从

行业主要概念板块看，上周，华为概念指数涨幅最大，为 1.74%；小基站指数跌幅最大，分别为

-3.92%，射频及天线指数成为年初以来涨幅最大的概念指数。从通信个股看，周涨幅前三位分

别为意华股份、数据港、广和通，跌幅榜前三位分别为邦讯技术、中贝通信、*ST 信威。 

（一）板块行情概述 

上周，市场走势微幅向上，沪深 300、中小板指、创业板指涨幅分别为 0.5% 、1.5% 、1.4%。

同期，通信（中信）指数跌幅为-0.1%，走势弱于市场指数。 

过往 250 个交易日累计涨幅，通信行业一级指数为 31.6%，沪深 300 指数则上涨 25.1%，

行业整体走势强于市场。 

图 1：通信一级指数 v.s.市场整体指数  图 2：通信一级指数 v.s.沪深 300 指数 

 

 

 

资料来源：wind，华金证券研究所  资料来源：wind，华金证券研究所 

 

从行业比较看，上周通信行业在 29 个中信行业一级指数中位列第 16 位，排名居中。 
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图 3：中信行业一级指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从子板块看，上周，通信设备制造（中信）上涨 0.4%，电信运营Ⅱ（中信）、增值服务Ⅱ（中

信）指数分别下跌 2.9%和 1.4%。  

图 4：通信二级指数 v.s. 通信一级指数  图 5：通信二级指数 v.s.通信一级指数 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

从行业主要概念板块看，上周，华为概念指数涨幅最大，为 1.74%；小基站指数跌幅最大，

分别为-3.92%，射频及天线指数成为年初以来涨幅最大的概念指数。 

表 1：通信概念板块涨幅情况 

简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年初以来涨跌幅 

华为概念指数 1.74% 2.68% 42.44% 

高频 PCB 指数 1.54% 3.09% 90.98% 

基站指数 1.19% 1.68% 74.29% 

射频及天线指数 1.08% 2.09% 96.01% 

云计算指数 0.55% 1.26% 46.92% 

光模块指数 0.51% 0.70% 51.03% 

5G 指数 0.20% 1.68% 37.41% 

光通信指数 0.16% 1.33% 23.31% 

卫星导航指数 0.12% 0.77% 18.45% 

IPV6 指数 -0.21% 1.18% 33.55% 



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/6 / 13 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年初以来涨跌幅 

宽带提速指数 -0.53% 0.87% 20.67% 

三网融合指数 -0.79% 0.42% 20.40% 

物联网指数 -1.11% 0.19% 25.52% 

网络规划建设指数 -2.13% -0.05% 8.21% 

网络优化指数 -3.01% -1.36% 2.77% 

小基站指数 -3.29% -1.39% 35.11% 

资料来源：wind,华金证券研究所 

（二）个股行情 

上周，涨幅前 10 名的股票为：意华股份、数据港、广和通、顺络电子、飞荣达、*ST 信通、

银宝山新、亨通光电、宝信软件、景旺电子。 

表 2：本周通信（中信）行业板块涨幅前 10 名个股 

代码 简称 涨跌幅(%) 收盘价(元) 成交金额(亿元) 换手率 总市值(亿元) 所属二级行业 

002897 意华股份 15.21% 27.73 12.48 71.01% 47.33 通信设备制造 

603881 数据港 13.03% 35.74 6.87 15.88% 75.26 IT 服务 

300638 广和通 9.38% 63.64 9.87 40.24% 77.12 通信设备制造 

002138 顺络电子 8.31% 22.94 21.78 14.09% 184.97 其他元器件Ⅱ 

300602 飞荣达 8.17% 50.19 17.03 36.95% 153.71 电子设备Ⅱ 

600289 *ST 信通 7.69% 2.38 0.25 1.90% 15.02 通信设备制造 

002786 银宝山新 5.94% 9.1 7.97 23.95% 34.69 通用设备 

600487 亨通光电 5.76% 15.6 40.52 13.70% 296.98 通信设备制造 

600845 宝信软件 5.46% 33.22 12.37 4.57% 309.77 计算机软件 

603228 景旺电子 5.35% 46.31 7.45 11.59% 278.96 其他元器件Ⅱ 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

跌幅前 10 名的股票为：邦讯技术、中贝通信、*ST 信威、恒宝股份、网宿科技、佳创视讯、

亚联发展、吴通控股、东信和平、中通国脉。 

表 3：本周通信（中信）行业板块涨幅后 10 名个股 

代码 简称 涨跌幅(%) 收盘价(元) 成交金额(亿元) 换手率 总市值(亿元) 所属二级行业 

300312 邦讯技术 -13.28% 5.16 3.98 38.35% 16.51 通信设备制造 

603220 中贝通信 -9.96% 22.05 5.45 28.16% 74.48 通信设备制造 

600485 *ST 信威 -9.84% 1.1 3.16 14.82% 32.16 通信设备制造 

002104 恒宝股份 -8.98% 7.8 18.92 39.62% 54.36 通信设备制造 

300017 网宿科技 -8.68% 8.84 23.83 11.95% 215.26 计算机软件 

300264 佳创视讯 -8.14% 5.08 2.22 13.04% 20.99 通信设备制造 

002316 亚联发展 -7.77% 8.67 9.22 34.03% 34.08 信托及其他 

300292 吴通控股 -7.21% 5.15 11.64 21.00% 65.65 通信设备制造 

002017 东信和平 -7.12% 14.34 13.76 20.66% 64.03 通信设备制造 

603559 中通国脉 -6.72% 19.58 3.36 19.74% 28.06 通信设备制造 

资料来源：Wind，华金证券研究所 
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二、行业新闻及重点公司公告汇总 

（一）行业主要新闻汇总 

三大运营商携手成立 OTIC  

2019 年 11 月 9 日，开放无线网络测试与集成中心（OTIC）成立大会在中国移动国际信息

港举行。三家运营商的领导和来自业界 53 家公司的 130 多名代表，共同举行揭牌仪式并见证了

OTIC 的成立。会议期间，中国泰尔实验室、大唐、中兴、诺基亚、爱立信、京信、联想、佰才

邦、中科晶上、Radisys、Viavi、成都芯通等多家国内外厂商表达了对 O-RAN 发展趋势的一致

认可。此次开放无线网络测试与集成中心的成立预示着 O-RAN 在商用落地的历程上迈出了坚实

的一步。 

美企华为销售许可申请多到令政府意外 

美国政府收到了 260 份希望与华为做生意的申请，美国商务部长威尔伯·罗斯（Wilbur Ross）

告诉彭博社，重申将很快发放首批批文。在一场采访中，罗斯承认政府对申请的数量感到惊讶，

并计划“批准其中的许多份”，许可证“即将发放”。 

诺基亚、爱立信与三大运营商签大额合作协议 

在第二届中国国际进口博览会上，诺基亚与中国三大运营商分别签署 2020 年合作框架协议，

总价值 157 亿人民币。根据协议内容，诺基亚将着力在端到端通信网络建设和服务及数字化转

型及业务拓展等方面，为三大运营商提供更广泛、更专业的技术服务支持，不断满足其持续增长

的业务需求。此外，爱立信在本次进博会上分别与中国三大运营商签署了 2020 年度移动通信设

备及服务合作框架协议以及相关采购意向，其中，5G 商用网络建设将是爱立信与三大运营商合

作的重点。爱立信总裁兼首席执行官鲍毅康(Borje Ekholm)出席上海进博会并明确表达了“爱立

信将坚定投资中国市场，加强与中国合作的意愿。”" 

中国国铁在 5G 成熟后考虑用 900M 频段建设 5G 专网 

中国国家铁路集团有限公司工电部通信主管姜永富表示，将面向实际需求选用合适技术发展

铁路专网，铁路过去在研究 4G，这两年也在跟进 5G，目前国铁集团的主要关注重点是 4G，标

准最完善，产业支撑能力最强，标准化水平最高，基于 4G 的 LTE—R 系统部署，满足铁路区间

沿线核心关键业务的需要。5G 技术成熟稳定后，利用铁路已有的 900M 频段资源，研究应用铁

路专用 5G 技术，在铁路枢纽、站场等热点地区部署，与 LTE—R 融合实现专网应用。 

中国移动入侵防御设备(IPS)集采 

中国移动发布 2019 年至 2020 年入侵防御设备(IPS)集中采购中标结果公示，中标人为新华

三、华为、北京天融信三家公司。采购规模共计 789 台，其中标包一（100G）379 台，新华三
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中标份额 70%，中标单价 8.30 万元/台（不含税），北京天融信网络中标份额 30%，中标单价 7.64

万元/台（不含税）。标包二 100G/25G 分别 225/185 台，华为总报价 686.84 万元（不含税），中

标份额 70%，新华三总报价 1040.64 万元（不含税），中标份额 30%。 

北京已建成 5G 基站 13499 座 

11 月 6 日，第十六届北京互联网大会在北京盛大开幕，会上，北京市通信管理局局长林乐

虎发表致辞。据林乐虎介绍，截止 10 月底，北京市共计建成 5G 基站 13499 个，开通 5G 基站

11356 个，提前超额完成年初 10000 个 5G 基站的目标。  
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（二）重点公司公告汇总 

表 4：重点公司公告汇总 

日期 代码 公司简称 标题 内容概述 

2019-11-05 300134.SZ 大富科技 
关于实际控制人股份解除司法冻

结的公告 

2019 年 11 月 4 日，公司通过中国证券登记结算有限责

任公司系统查询，获悉公司实际控制人孙尚传先生持有

的被司法冻结的部分股份已经全部解除司法冻结。截至

本公告披露日，孙尚传先生持有公司 73,440,000 股，

占公司总股本 9.57%。其中，孙尚传先生所持本公司股

份处于司法冻结状态的共计 0 股。 

2019-11-05 300319.SZ 麦捷科技 
关于高级管理人员减持股份计划

完成的公告 

公司董事会秘书姜波先生计划在 2019 年 10 月 30 日至

2020 年 4 月 30 日期间，以集中竞价方式减持公司股份

不超过 60,369 股（占公司总股本的 0.009%）。公司于

近日收到姜波先生出具的《股份减持情况告知函》，截

至本公告日，姜波先生已完成其减持计划。 

2019-11-05 002815.SZ 崇达技术 

中证鹏元关于终止“2017 年深圳

市崇达电路技术股份有限公司可

转换公司债券信用评级”的公告 

崇达技术已全额赎回未转股的“崇达转债”，截至本公

告出具日，本期债券已在深交所摘牌。中证鹏元决定终

止对公司及本期债券的评级，原评级有效期截至 2019

年 11 月 4 日止，上述评级将不再更新。 

2019-11-07 002179.SZ 中航光电 关于“光电转债”摘牌的公告 

公司自 2019 年 9 月 17 日至 2019 年 10 月 29 日连续

刊登了 21 次关于“光电转债”赎回实施的公告，通知

“光电转债”持有人有关本次赎回的各项事宜。本次赎

回为全额赎回，赎回完成后，将无“光电转债”继续流

通或交易，“光电转债”不再具备上市条件而需摘牌。

自 2019 年 11 月 7 日起，公司发行的“光电转债”（转

债代码：128047）将在深交所摘牌。 

2019-11-09 300308.SZ 中际旭创 
关于投资入伙光电产业基金的公

告 

公司拟以自有资金3,000万元人民币投资入伙由陕西科

迈投资管理合伙企业（有限合伙）管理的基金陕西先导

光电集成科技投资合伙企业（有限合伙）。该基金专注

于投资光电半导体领域的初创期、成长期企业，以及半

导体材料、芯片、器件、设备等；同时投资于具有较高

技术壁垒及广阔市场前景的集成电路芯片（IC）设计初

创企业。.本次投资的主体陕西先导光电集成科技投资

合伙企业（有限合伙）成立于 2016 年 8 月 24 日，基

金发起人中科院西安光机所具有多年从事科技成果产

业化的成功经验。基金计划募集 10 亿元人民币，已经

实缴到位 8.14 亿元，目前尚处于募集开放期。 

2019-11-09 300308.SZ 中际旭创 
关于参与投资设立 5G 产业基金

的公告 

公司作为有限合伙人拟以自有资金3,000万元人民币与

普通合伙人浙江容亿投资管理有限公司及其他有限合

伙人共同出资设立 5G 产业基金：浙江容腾创业投资合

伙企业（有限合伙）（以下简称“容腾基金”；暂定名，

最终以工商核准的名称为准）。本次拟投资设立的 5G

产业基金的合作各方尚未正式签署合伙协议，后续设

立、募集、备案及投资收益尚存在不确定性。 

资料来源：Wind，华金证券研究所  
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三、投资建议及重点关注个股动态 

本周投资建议：5G 正式商用，基础设施进入全面建设的高景气，行业中上游产业已率先进

入向上周期，华为非 A 版基站已顺利推进，建议关注华为无线侧产业链标的，同时 5G 承载网及

光模块招标将近，前传和中回传光模块需求明确。Q4 到来，建议跟踪中国移动集采的集采量、

主设备商份额、建设方案。2）北美数据中心巨头去库存趋于结束，需求逐渐恢复。预计 IDC 行

业 2020Q1 新一轮增长，产业链公司业绩回暖可期。建议重点关注飞荣达、深南电路、生益科技、

天孚通信、中际旭创、信维通信。 

表 5：通信行业关注公司列表 

代码 名称 股价 市值 股本 净利润(亿元） PE     PB 

    元 亿元 亿股 2018 A 2019 E 2020 E 2018 A 2019 E 2020 E   

300602.SZ 飞荣达 50.19 154  3.06 1.66 2.82 4.20 93  55  37  10.15 

300322.SZ 硕贝德 22.34 91  4.07 0.71 1.43 1.64 128  64  55  13.03 

002138.SZ 顺络电子 22.94 185  8.06 4.83 5.70 6.31 38  32  29  4.06 

300136.SZ 信维通信 43.09 417  9.69 9.90 10.02 13.94 42  42  30  8.85 

002194.SZ 武汉凡谷 20.49 116  5.65 1.89 1.47 2.27 61  79  51  6.98 

600183.SH 生益科技 22.62 515  22.76 10.65 14.70 17.80 48  35  29  6.21 

002916.SZ 深南电路 155.88 529  3.39 6.98 11.60 14.60 76  46  36  11.99 

002281.SZ 光迅科技 27.93 189  6.77 3.10 3.53 4.95 61  54  38  4.23 

300394.SZ 天孚通信 34.65 69  1.99 1.36 1.79 2.30 51  39  30  6.07 

300098.SZ 高新兴 5.76 102  17.64 5.47 5.06 6.38 19  20  16  1.77 

002912.SZ 中新赛克 99.05 106  1.07 2.05 2.82 3.86 52  37  27  7.66 

资料来源：Wind，华金证券研究所（加粗采取 Wind 市场一致盈利预期，截止 2019 年 11 月 8 日） 
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四、风险提示 

贸易争端持续升级； 

产业链国产化进展不及预期； 

5G 建设进度不及预期； 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    蔡景彦、曾捷声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负

责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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