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	印度SDH反倾销案分析

	事件描述

	近日，印度宣布对中国厂商的SDH光传输设备征收临时反倾销税，其中，烽火通信科技股份有限公司税率为CIF（产品进口价格）的236%；上海贝尔为29%；华为技术有限公司税率为CIF价格的50%；中兴通讯为236%，杭州ECI为93%。


	事件评论


1、 反倾销案出台的根本原因
印度本土有两家公司Tejas和Measurement & Control，本身能够生产SDH设备，由于其实力较弱，无法与中国设备商正面竞争，故迫使政府出台了此次临时反倾销措施。
2、 为什么只对SDH设备征收反倾销税
众所周知，印度电信制造业实力一直较薄弱，在光通信领域，印度厂商只能生产低端的SDH设备，而PTN、DWDM等高端设备，均需依赖进口。所以，此次印度政府的临时反倾销措施，只能针对低端的SDH设备，对于中国企业的高端产品，则无法涉及。
事实上，如下图所示，SDH属于早期的光传输设备，应用于城域网组网，适合以语音通信为主的2G时代。而进入3G时代后，随着IP数据流的迅速增加，全球主流光传输设备已经逐步从SDH向MSTP和PTN演进。以全球最大移动运营商中国移动为例，其未来的城域网建设将无一例外的采用PTN设备。
由于印度3G牌照发放在即，故其城域网建设也务必向PTN演进。所以，我们认为，由于此次针对SDH的临时反倾销政策很难波及PTN等未来主流产品，故中国光通信制造商之印度市场仍值得期待。
图1：信号传输简化模型
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资料来源：长江证券研究部

如图所示，城域网主要有三种组网设备：

SDH（Synchronous Digital Hierarchy：同步数字序列）

MSTP（Multi Service Transport Platform，多业务传送平台）

PTN（Packet Transport Network，分组传送网）

其中，SDH是最早期的光传输设备，主要面向TDM电路，所谓TDM电路，即我们以往语音通信的数据格式，所以，SDH适用于前2G以及2G时代。

2000年以后，全球掀起了信息高速公路构建高潮，分组数据业务得到了迅速发展。与之对应，产业界引入了MSTP（多业务传送平台），所谓多业务，即在TDM电路传输的基础上，引入了分组数据处理模块，以适应传输IP数据的需要。事实上，我们以中国移动为例，其近3年的城域网建设，都无一例外采用的MSTP设备。
时至今日，通信的IP化，已经成为了业界的共识。分组业务传输量以几何级数倍增，故底层光传输网必须彻底的转向分组业务传送，在此背景下，PTN即应运而生了。

三、关于此次反倾销税所涉及的产品金额
我们测算，烽火通信和中兴通讯，近两年在印度市场销售的SDH设备，均为200万美元左右，故此次反倾销措施，对中兴和烽火的实际金额影响微乎其微。
四、结论与投资建议
综上所述，我们认为，此次印度SDH反倾销案只是中国电信设备商走向全球的一个小插曲。不管是从实际发生金额还是从后续长期影响的角度来看，此次反倾销案均不会对中国厂家的印度市场开拓形成实质性障碍。所以，我们仍维持对烽火通信和中兴通讯的推荐评级。若市场对此反倾销案有过激反应，则恰是烽火、中兴的买入良机。
分析师介绍

陈志坚，清华大学工商管理硕士，华中理工大学通信工程学士，从事TMT行业研究。
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