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通信行业 

大盘加速下行，通信板块难独善其身

◇ 报告起因: 行业动态评述 

◆大盘加速下行，通信板块难独善其身 

本周，受欧债危机深化的影响，市场担忧情绪蔓延，大盘呈现加速下行的趋势，

沪深 300 指数下跌 5.07%。通信板块亦难独善其身，光大通信设备指数下跌 7.87%，

弱于大市。其中网优板块跌幅最为明显，达 8.6%;光通信板块和增值服务板块也分别

出现 7.9%、7.26%的下跌。同时，运营商板块在弱市中表现出较好的防御性，跌幅为

2.11%，相对领先于板块。 

技术的发展正推动通信行业和 IT、IC 行业的融合，由此催生的新兴领域也将缔

造全新的投资机会。我们通过上下游调研，认为 CMMB 的室内覆盖领域今年投资额有

望翻倍，行业景气度处于上行阶段，其中的相关企业将因此受益。随着市场下跌，

奥维通信的投资价值愈发凸显，建议投资者积极关注。 

◆ 行业新闻动态 

央行颁发 27 张支付牌照。5月 26 日下午，中央人民银行公布了支付业务许可证，在

首批申请的共 32 家企业中，目前已有 27 家企业及单位拿到支付业务牌照。而联动

优势电子商务、上海得仕企业、上海富友金融、上海畅购企业、上海银联五家申报

企业没有获得牌照。 

三网融合试点方案获批，北京年底有望开播 IPTV。5 月 26 日，北京市政府提交的三

网融合试点方案在 25 日获得了国务院三网融合工作小组审批通过。一切顺利的话，

今年年底北京市民有望看上 IPTV(网络电视)。 

微软正式发布 Windows Phone7 Mango。5 月 24 日，微软于北京时间晚 10 点在纽约

tribeca grand hotel 正式发布 Windows Phone 7.1(代号 Mango)升级，新系统整合

了 Facebook、Exchange、Twitter 以及 LinkedIn。 

中兴通讯 2011 年云计算产品营收超过 20 亿美元。5月 25 日，中兴通讯 2011 年度分

析师大会在深圳举行。中兴通讯相关负责人王炜在会上介绍，中兴将借助云计算战略

性进军 IT 领域，希望 2011 年云计算相关产品达到 20 亿美金，到 2015 年在电信级云

计算市场成为全球领导型企业。 

◆ 光大通信视角：中国手机广告市场迅速发展，未来 5 年有望达百亿 

手机的智能化或使其多媒体功用多于通讯功用，因此一些咨询机构也称手机为

新兴的“第五媒体”（五大媒体：电视、广播、报纸、电脑、手机）。手机成为广告

商们继传统三大媒体和互联网以后又一片必争之地。2010 年，中国手机广告市场规

模超过 10 亿元，同比 2009 年增长 120%，主要是益于中国移动互联网的快速发展。

随着智能手机的普及，中国手机广告市场将继续快速增长并在未来 5 年内进入爆发

性阶段，有望达到百亿。 

◆ 重点个股推荐 
EPS(元) PE 证券 

代码 
公司名称 

股价 

(5 月 27 日) 11E 12E 11E 12E 
投资评级 

000063.SZ 中兴通讯 25.59 1.48 2.02 17 13 买入 

600522.SH 中天科技 23.34 1.50 1.81 16 13 买入 

002313.SZ 日海通讯 40.93 1.41 1.95 29 21 买入 

002231.SZ 奥维通信 11.93 0.33 0.59 36 20 买入 

300025.SZ 华星创业 15.34 0.58 0.79 26 19 买入 
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大盘加速下行，通信板块难独善其身 
本周，受欧债危机深化的影响，市场担忧情绪蔓延，大盘呈现加速下行的
趋势，沪深 300 指数下跌 5.07%。通信板块亦难独善其身，光大通信设备
指数下跌 7.87%，弱于大市。其中网优板块跌幅最为明显，达 8.6%;光通
信板块和增值服务板块也分别出现 7.9%、7.26%的下跌。同时，运营商板
块在弱市中表现出较好的防御性，跌幅为 2.11%，相对领先于板块。 

 图 1：近期通信板块趋于弱势 

近期 A股市场通信行业走势 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

受市场环境影响，本周通信板块呈现普跌格局。在跌幅较小的个股中，中
天科技因大股东增持而跌幅最小，中国联通虽上月 3G 新增用户数较 3 月
份有所下滑，但 3G 发展整体向好的趋势未变，良好的防御性在弱市中得
以体现。而跌幅居前的个股中，以前期概念股居多，亿阳信通、东方通信
等均出现较大幅度调整。 

表 1：本周通信板块涨跌幅榜 

跌幅后五名 跌幅前五名 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 周成交量(万手) 证券代码 证券简称 周涨跌幅 周成交量（万手）

600522.SH 中天科技 -0.30%  17.98  600289.SH 亿阳信通 -17.18%  24.56  

600050.SH 中国联通 -2.11%  233.70  600776.SH 东方通信 -16.23%  89.36  

002446.SZ 盛路通信 -2.65%  5.00  600105.SH 永鼎股份 -13.30%  22.96  

002491.SZ 通鼎光电 -3.10%  8.22  002396.SZ 星网锐捷 -11.90%  1.95  

300025.SZ 华星创业 -3.64%  2.49  002316.SZ 键桥通讯 -11.87%  3.68  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

新领域，新机遇 
技术的发展正推动通信行业和 IT、IC 行业的融合，由此催生的新兴领域
也将缔造全新的投资机会。我们通过上下游调研，认为 CMMB 的室内覆盖
领域今年投资额有望翻倍，行业景气度处于上行阶段，其中的相关企业将
因此受益。随着市场下跌，奥维通信的投资价值愈发凸显，建议投资者积
极关注，公司 2011 年盈利存在超预期的可能，我们将紧密跟踪市场变化。 
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行业新闻动态 
央行颁发 27 张支付牌照 

5 月 26 日下午，中央人民银行公布了支付业务许可证，在首批申请的共

32 家企业中，目前已有 27 家企业及单位拿到支付业务牌照。而联动优势

电子商务、上海得仕企业、上海富友金融、上海畅购企业、上海银联五家

申报企业没有获得牌照。相关人士指出“上述未获得支付业务牌照的 5

家企业的申请材料正在人民银行的审批流程当中，相信拿到牌照只是时间

问题。” 

据央行此前的规定，今年 9月 1日前，从事第三方支付的企业必须取得许

可证才能经营，未按时取得者将不能继续从事此项业务。去年 6月，中国

人民银行发布了《非金融机构支付服务管理办法》，明确规定非金融机构

应当取得支付业务许可证，成为支付机构，依法接受中国人民银行的监督

管理。之后，陆续对 32 家申请第三方支付业务许可的企业进行了公示。 

点评： 尽管 2010 年中国第三方支付市场全年规模达到 11324 亿元，但

由于缺乏相关的制度保障，企业的投资难以进一步增大。支付业务许可

证的颁布可谓是支付行业的一颗定心丸，同时也将加速业内企业的整合

进度。同时，对于一般商业企业而言，将会更多地向网络交易延伸。 

三网融合试点方案获批，北京年底有望开播 IPTV 

5 月 26 日，北京市政府提交的三网融合试点方案在 25 日获得了国务院三

网融合工作小组审批通过。一切顺利的话，今年年底北京市民有望看上

IPTV(网络电视)。 

知情人士告诉记者，包括北京在内的试点城市的三网融合方案已获放行。

不过，“批语很模糊”。该人士解释说，管理层并没有给出明确批示，而

是要求方案“改善后实施”。“12 城市(地区)递交的试点方案还有很多

问题悬而未解”。当然，其中最本质的分歧依然是“部门利益”。 

点评：自去年 7 月公布三网融合试点城市名单以来，三网融合一直处于

雷声大雨点小的状态。此次北京作为首个试点方案获准放行意味着三网

融合取得了一定的突破。目前三网融合在技术上已经没有太大障碍，最

大的阻碍在于广电与电信的利益调配。 

微软正式发布 Windows Phone7 Mango 

5 月 24 日，微软于北京时间晚 10 点在纽约 tribeca grand hotel 正式发

布 Windows Phone 7.1(代号 Mango)升级。 

新系统整合了 Facebook、Exchange、Twitter 以及 LinkedIn，用以强化

Windows Phone 系统的社交功能；加入了称为 Groups 的新功能，可以将

相关联系人加入一个网络并显示联系人在各个社交网络里的头像。应用方

面，新 WP 系统拥有超过 1.8 万款应用。  
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点评：Gartner 数据显示 2011 年第一季度手机操作系统中，Android 系

统占据 36%市场份额，苹果系统 IOS 占据 17%，而微软仅占 4%。今年 2

月，微软与诺基亚达成战略协议，旨在利用诺基亚的强大品牌号召力和

用户基础拓展市场份额。对于诺基亚，选择 WP 则并不一定是明智之举，

WP 相比于 Android 和 IOS 优势并不显著。过去摩托罗拉 WP 智能手机就是

反面案例，最后摩托罗拉不得不放弃 WP 转投 Android 并赢得了翻身仗。

此外以价格优势维持用户基础的诺基亚，在放弃自身操作系统后，是否

还能保持低价优势仍有待观察。 

工信部最新数据：中国 3G 提前进入爆发期 

5 月 24 日工信和信息化部最新数据显示：今年 1-4 月全国移动电话用户

累计净增 4138.6 万户，总数达到 90038.9 万户；其中 3G 用户净增 2052.1

万户，达到了 6757.2 万户。 

据此前中国移动公布截至 4月底的数据，其 3G（TD-SCDMA）用户总数已

经接近 3000 万户，占到全国 3G 用户总数的 44%。来自中国移动上市公司

公布的经营数据显示，国产 3G 技术市场表现令人满意，到 4月底，TD 客

户数为 2938.2 万户。专家表示，按此速度推算，再加上国内 3G 市场发展

提速等方面因素的影响，到今年年底 TD 用户有望完成 TD 三年发展目标，

实现 TD 客户总数突破 5000 万户。 

点评：中国移动在 3G 上仍占据将近半壁江山，但我们认为，比用户数更

重要的是如何通过优化网络、增加应用，真正体现用户价值。虽然现在

用户数增长良好，但实际市场号召力却弱于中联通，在技术成熟度、产

业链完善度和终端发展等方面都处于弱势。 

中兴通讯 2011 年云计算产品营收超过 20 亿美元 

5 月 25 日，中兴通讯 2011 年度分析师大会在深圳举行。中兴通讯相关负

责人王炜在会上介绍，中兴将借助云计算战略性进军 IT 领域，希望 2011

年云计算相关产品达到 20 亿美金，到 2015 年在电信级云计算市场成为全

球领导型企业。  

中兴通讯成立了云计算与IT经营部，已经投入3000多人进行云计算研发。

公司拥有全系列 CoCloud 云计算解决方案。截止到 2010 年底，中兴通讯

已经在国内申请了 107 件云专利，位列国内厂商第一。 

点评：随着通讯设备从语音功能到 PC 功能的升级，运营商也面临着从语

音向数据的转型，对于设备商而言，传统的解决方案面临挑战。未来几

年，通信厂商有可能在云计算的大环境下培养新的合作模式。据我们和

中兴通信相关人士的交流，此次中兴进军云计算主要是在业务网领域，

未来将有更多业务和设备架构将基于云计算，其在提高投资效率、降低

能耗等方面优势明显。 
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上市公司动态 

北斗星通——拟接受控股股东财务资助的关联交易 

鉴于目前信贷政策趋紧，为了解决公司快速融资问题、支持公司的战略发

展、降低公司财务费用，公司控股股东、实际控制人、董事长周儒欣先生

拟向公司提供不超过 8000 万元的现金财务资助，利率按一年期银行贷款

利率的 80%计算。 

华力创通——投资硅微陀螺产品化项目 

公司计划投资 2,500 万元建设硅微陀螺产品化项目，与国防科技大学机电

工程与自动化学院（以下简称 “国防科大机电学院”）进行技术合作，

共同组建微惯性技术实验室，为本项目提供技术支持；在华力创通研发大

厦开展微惯性技术研究和产品研发，并对公司原有的实验室、生产车间内

部格局进行装修改造，购置安装设计、研发、测试和生产设备，形成具有

一定规模的硅微陀螺产品化研发和生产基地。 

高鸿股份——2011 年度第一期短期融资券发行情况 

2010 年 10 月 08 日，大唐高鸿数据网络技术股份有限公司召开的 2010 年

第二次临时股东大会审议通过了《关于公司申请发行短期融资券的议案》，

同意公司申请发行总额不超过 3 亿元的短期融资券。公司于 2011 年 5 月

23 日完成 2011 年度第一期短期融资券 1.5 亿元发行，上述募集资金已到

达公司指定账户。 

中天科技——控股股东增持本公司股份的公告 

中天科技集团于 2011 年 5 月 23 日、24 通过上海证券交易所交易系统

增持中天科技 A 股股份 4,529,226 股，约占中天科技已发行总股份的

1.41%。本轮增持后，中天科技集团持有中天科技股份 92,432,785 股，

约占中天科技已发行总股份的 28.81%。 

三元达——限售股份上市流通 

公司首次公开发行前已发行股份本次解除限售的数量为 24,597,000 股，

占公司总股本的 20.49%，本次实际可上市流通的股份数量为 22,558,500

股，占公司总股本的 18.80%。本次限售股份可上市流通日为 2011 年 6 月

1日。 

东方通信——2010 年度利润分配实施公告 

本次分配以 2010 年末总股本 1,256,000,064 股为基数向全体股东按每

10 股派现金红利 1.20 元（含税），股权登记日 5月 26；除权（除息）日

2011 年 5 月 27 日；现金红利发放日 2011 年 6 月 8日。 

亨通光电——2010 年度利润分配实施公告 

本次分配以 207,082,505 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 2 
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元（含税），股权登记日股权登记日 2011 年 5 月 30 日；除权日 2011 年

5 月 31 日；现金红利发放日 2011 年 6 月 3 日。 

亿阳信通——2010 年度利润分配实施公告 

本次分配以563,153,634 股为基数，向全体股东每10股派发现金红利0.5 

元（含税），扣税后每 10 股派发现金红利 0.45 元，股权登记日股权登记

日 2011 年 5 月 27 日；除权日：2011 年 5 月 30 日；现金红利发放日 2011

年 6 月 3 日。 

光大通信视角 

手机的智能化或使其多媒体功用多于通讯功用，因此一些咨询机构也称手

机为新兴的“第五媒体”（五大媒体：电视、广播、报纸、电脑、手机）。

手机成为广告商们继传统三大媒体和互联网以后又一片必争之地。2010

年，中国手机广告市场规模超过 10 亿元，同比 2009 年增长 120%，主要

是益于中国移动互联网的快速发展。随着智能手机的普及，中国手机广告

市场将继续快速增长并在未来 5年内进入爆发性阶段，有望达到百亿。 

由于手机有着显著区别于其他媒体的特点——私密性，从而使得手机广告

在营销手段和效果上也将显著优于其他四大媒体，未来借助精准营销，手

机广告市场将是分众市场的另一片蓝海。 

中国手机广告市场迅速发展，未来 5 年有望达百亿 

根据 Emarketer 的最新数据，中国手机广告支出 2010 年超过 10 亿，随着

3G 网络的铺设和智能手机的普及，预计 2015 年将超 90 亿，未来五年复

合增长率约 45%，显著高于金砖四国中的其他三个国家。 

 图 2： 中国手机广告市场发展迅速 
中国手机广告市场有望五年内达百亿（单位：亿元） 
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资料来源：emarketer、光大证券研究所 

我国手机广告市场规模居金砖四国之首，这主要得益于中国庞大的手机用

户基数，2010 年中国已成为全球最大的手机拥有国。 



 

 

7

2011-05-29 通信行业 

 图 3： “金砖四国”手机广告市场规模对比 
中国手机广告市场居首（单位：亿元） 
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资料来源：emarketer、光大证券研究所 

智能手机是手机广告的最强驱动 

根据 Millennial Media 最新公布的数据，2011 年 4 月，在手机广告印象

调查显示，智能手机的广告印象远远高于功能手机，成为手机广告的最强

驱动。其中 Android 占据 53%的份额，苹果 iOS 排名第二，所占份额为 28%；

RIM 黑莓操作系统第三，份额为 16%；Symbian、Windows 及其他系统所占

总份额为 3%。手机广告正是当初 Google 大度地开放 Android 源代码的主

要原因，现在看来 Google 这一“免费的午餐”策略非常明智。 

图 4：智能手机是手机广告最强驱动 

2011 年 4 月手机广告印象调查  

非智能手
机, 19%

智能手机,
81%

 
资料来源：Millennial Media、光大证券研究所 

图 5：手机广告市场操作系统排名 

Android 占据手机广告市场半壁江山  

Android,
53%

IOS,
28%

RIM,
16%

其他, 3%

 
资料来源：Millennial Media、光大证券研究所 

中国智能手机销售量未来 5 年将保持 50%的复合增长率，至 2013 年智能

手机销量有望超过功能手机，而功能手机的占比将逐步下降。 
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 图 6：中国智能手机&功能手机销量图 

未来 3年智能手机销量将超功能手机（单位：万台） 
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资料来源：DCCI、光大证券研究所 

手机广告发展方向：形式更多样、手段更精准、效率更显著 

根据最近 AppsFire 公布的数据，全球移动用户使用手机功能时间占比中

电话和短信的占比只占 32%，而 68%的时间则用于应用程序和网络浏览，

这为发展除互动营销以外的其他广告方式提供了条件。 

目前手机广告市场中以文字形式为主的互动营销广告仍然占 50%，但基于

手机上网功能的发展，未来以移动互联网为基础的广告形式有望大幅增

加，其中手机报刊内嵌广告发展将最为迅速，手机网页广告和基于应用程

序设计的客户端广告也将快速提升。 

 图 7：手机广告市场形式更多样  

传统互动营销广告将锐减，取而代之的是其他富媒体广告 
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资料来源：艾瑞咨询、光大证券研究所 

手机的个性化和隐私化的特征使得手机成为实现精准化营销的重要媒体。

结合 LBS 功能、手机相关信息及用户偏好，可以大幅提高广告投放精度和

有效性。 
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 图 8：精准营销更具针对性 

手机广告在发送前可了解用户的区域、机型及兴趣 

 

资料来源：艾瑞咨询、光大证券研究所 

根据美国 ABI 机构对美国手机用户偏好的调查发现，用户对于针对他们有

用的广告态度更友好，有 45%的用户愿意接受受自己控制的广告，而 33%

的用户则愿意接受可以使手机服务更便宜的广告。这意味着准确的广告投

放会改变用户的敌意态度，同时提高广告效用。 

一个阻碍因素：缺乏有力的广告运营平台，产业链待改善 

由于我国手机广告还处于发展初期，尚未形成一条完善的产业链，移动运

营商则是连接上游广告主、广告代理公司和下游用户的最关键环节。若能

建立统一的广告服务运营平台，把手机应用开发者与广告商直接对接，将

有利于手机广告产业发展和成熟，同时也为运营商创造新的盈利增长点。

从手机广告业务较成熟的日韩经验来看，运营商与广告公司合作成立传媒

公司是一个有效的方法。 

 图 9：韩国日本运营商手机广告运营模式 

日本、韩国运营商与媒体公司合作 

 
运营商 合作媒体 资本构成 利润分成 

NTT DoCoMo D2 通信公司
NTT：60% ；   

电通：40%； 

KDDI mediba 

KDDI:51% ；   

博报堂：35%；

AUATSU：8%；  

其他：6% 

日本

SoftBank J-Mobile 
软银：54%；    

电通公司：46% 

日本手机广告收

入分成比例通常

是广告公司占

20%，广告代理

商占 40%，合资

媒体公司占 40%
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SK telecom AirCROSS

SKT:41%;  

Witherthan:45%;

其他：14% 

韩国

KTF mhows 

KTF:51%; 

dentsu:25%; 

电通公司：14%；  

其他 10% 

广告公司占

20%，广告代理

商占 40%，合资

媒体公司占 40%

资料来源：光大证券研究所整理 

长期来看，未来手机广告业务将是移动互联网最重要的应用之一，运营商

如中国联通及终端商中兴通讯将从中获益。 
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国内通信设备上市公司估值比较 

收盘价 EPS(元) PE 
证券代码 证券简称 

5 月 27 日 11E 12E 11E 12E 

运营商             

600050.SH 中国联通 5.58 0.14 0.28 40 20  

主设备         

000063.SZ 中兴通讯 25.59 1.48 2.02 17 13  

光通信         

600498.SH 烽火通信 27.52 1.06 1.31 26 21  

600522.SH 中天科技 23.34 1.50 1.81 16  13  

600487.SH 亨通光电 25.20 1.29 1.52 20  17  

002313.SZ 日海通讯 40.93 1.41 1.95 29  21  

002089.SZ 新海宜 13.00 0.5 0.61 26  21  

002281.SZ 光迅科技 34.79 0.99 1.28 35 27 

网优运维         

002115.SZ 三维通信 15.15 0.60 0.72 25  21  

002231.SZ 奥维通信 11.93 0.33 0.59 36 20 

300050.SZ 世纪鼎利 24.08 1.18 1.52 20 16 

300025.SZ 华星创业 15.34 0.58 0.79 26 19 

002093.SZ 国脉科技 12.93 0.35 0.43 37 30 

002417.SZ 三元达 21.91 0.64 0.87 34 25 

600289.SH 亿阳信通 9.11 0.29 0.33 31 28 

600485.SH 中创信测 14.48 0.46 0.66 31  22 

增值业务         

002261.SZ 拓维信息 28.48 1.04 1.4 27 20 

002148.SZ 北纬通信 17.70 0.61 0.9 29 20 

射频器件       

002194.SZ 武汉凡谷 11.10 0.46 0.56 24 20 

300134.SZ 大富科技 53.90 2.25 3.02 24 18 

资料来源：光大证券研究所 
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