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通信行业 

大盘重回弱势，通信板块再度下探 

行业动态报告 

大盘重回弱势，通信板块再度下探 

本周，受 CPI 数据持续高企，紧缩预期仍在的影响，A 股结束了短期反弹，沪深 300
指数下跌 1.88%。通信板块自前期连续跑赢大盘数周后，近期亦转入弱势，光大通信设
备指数下探 4.38%。其中，增值业务板块和网优板块下跌最为明显，跌幅分别达 4.93%
和 4.35%；光通信板块也无突出表现，下跌 2.33%；运营商板块则相对跑赢指数，仅微
跌 0.8%，弱市环境中，投资者追求防守性配置的心态较为明显。 

上周我们已在周报中对通信行业中报情况进行了细致分析，整体而言，受大盘下跌
及行业盈利压力增大的影响，通信板块上半年走势较弱。我们判断，下半年运营商投资
进度的推进将拉动上市公司业绩增长，我们建议继续持有绩优个股，重点推荐中兴通讯、
日海通讯、奥维通信。 

行业新闻动态 

法电肯尼亚携中兴通讯发布本地最快HSPA+商用网络。法电肯尼亚携手中兴通讯在肯尼
亚首都内罗毕对外宣布，基于Uni-RAN的当地最快HSPA+网络正式商用。通过这张网络，
肯尼亚居民可以体验高达 21Mbps的高速无线下载速率。肯尼亚总统齐贝吉与现场 200
余嘉宾共同见证了这一时刻。 
华为部署非洲首张 LTE/EPC 预商用网络投入运营。南非跨国运营商 MTN 在南非部署的
LTE/EPC 预商用网络正式投入运营。该网络是非洲地区首张 LTE/EPC 预商用网络，标
志着非洲走进移动宽带新纪元。其下行速率高达 70Mbps，将带给终端用户更好的数据业
务体验。 
工信部整肃电信增值服务商，314 家年检不合格。工信部 9 月 7 日公告，按照《电信业
务经营许可管理办法》规定，对持有基础电信业务经营许可证和跨地区电信业务经营许
可证的企业进行了 2010 年度电信业务经营许可证年检，其中 314 家企业“年检不合格”。 
IDC：西欧智能机季出货量首超越功能手机。根据研究机构IDC最新发布的数据，2011
年第二季度西欧地区智能手机出货量年增 48%至 2180 万部，市场占有率达 52%。相比
之下，功能手机(Feature phone)出货量则是年减29%至2040万部，市场占有率降至48%。 

光大通信视角——智能手机迎来黄金时代，移动互联网呈爆发式增长 

8 月 16 日,雷军旗下的小米科技正式发布小米手机。该手机售价 1999 元，主要针对手机
发烧友，采用线上销售模式。截至目前其官网接受预订已达 30 万，人气之高令人侧目。
作为世界上首款双核 1.5G 智能手机的小米亮点颇多，它比其他单核 1G 的智能手机运行
速度提高 200%，比目前市面上性能最优越的双核 1.2G 智能手机速度提高 25%，经过系
统优化后性能还可以提升 30%。小米手机是否意味着智能手机即将迎来了黄金时代？ 

重点个股推荐 

证券 
代码 

公司 
名称 

股价 EPS PE 投资 
评级 10A 11E 12E 10A 11E 12E

000063 中兴通讯 17.65 0.94 1.2 1.59 19 15 11 买入 

002313 日海通讯 45.16 1.01 1.6 2.25 45 28 20 买入 

002231 奥维通信 12.17 0.18 0.38 0.67 68 32 18 买入 

600522 中天科技 19.68 1.12 1.24 1.47 18 16 13 买入 

600050 中国联通 4.95 0.06 0.14 0.28 83 35 18 买入 

002261 拓维信息 16.14 0.51 0.54 0.79 32 30 20 买入 
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大盘重回弱势，通信板块再度下探 

本周，受 CPI 数据持续高企，紧缩预期仍在的影响，A 股结束了短期反弹，沪
深 300 指数下跌 1.88%。通信板块自前期连续跑赢大盘数周后，近期亦转入弱
势，光大通信设备指数下探 4.38%。其中，增值业务板块和网优板块下跌最为
明显，跌幅分别达 4.93%和 4.35%；光通信板块也无突出表现，下跌 2.33%；
运营商板块则相对跑赢指数，仅微跌 0.8%，弱市环境中，投资者追求防守性
配置的心态较为明显。 

 图 1：通信板块的反弹告一段落 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

个股方面，板块中两只大盘股表现乏力，使得整体做多动能不足，而小盘股则
涨跌互现。高新兴近期一直受到资金的关注，前期经历过一波上涨后呈短线调
整态势，本周则再度上攻，市场对其新业务转型充满期待；专网通信概念龙头
海能达亦体现出良好的抗跌性，市场认为，摆脱以运营商为核心的传统产业链
将使公司的发展前景更为广阔；CMMB 覆盖龙头奥维通信本周也相对强势，公
司非公开增发在即，目前股价尚低于 12.95 的增发价。 

跌幅榜上，前期市场关注度较高的大富科技、华平股份、华星创业位居前三，
市场对其下半年的业绩增长表现仍存疑虑。 

表 1：本周通信板块涨跌幅榜 
涨幅前五名 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）

300098.SZ 
高新兴 

11.25% 6.57  300134.SZ
大富科技 

-12.53% 5.56  

002547.SZ 
春兴精工 

3.30% 4.74  300074.SZ
华平股份 

-10.21% 3.27  

000070.SZ 
特发信息 

3.03% 21.67  300025.SZ
华星创业 

-7.00% 2.96  

002583.SZ 
海能达 

1.26% 10.10  002316.SZ
键桥通讯 

-6.80% 3.37  

002231.SZ 
奥维通信 

0.50% 1.46  300047.SZ
天源迪科 

-6.48% 4.28  
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

弱市中，坚定持有绩优个股 

上周我们已在周报中对通信行业中报情况进行了细致分析，整体而言，受大盘
下跌及行业盈利压力增大的影响，通信板块上半年走势较弱。我们判断，下半
年运营商投资进度的推进将拉动上市公司业绩增长，我们建议继续持有绩优个
股，重点推荐中兴通讯、日海通讯、奥维通信。 

行业新闻动态 

法电肯尼亚携中兴通讯发布本地最快 HSPA+商用网络 

肯尼亚时间 9 月 7 日上午 11 时，法电肯尼亚携手H中兴通讯H在肯尼亚首都内罗
毕对外宣布，基于Uni-RAN的当地最快HHSPA H+H网络H正式商用。通过这张网络，
肯尼亚居民可以体验高达 21Mbps的高速无线下载速率。肯尼亚总统齐贝吉与
现场 200 余嘉宾共同见证了这一时刻。 

点评：中兴通讯推出的 Uni-RAN 能够通过 SDR 基站实现 2G/3G 融合组网、
软件升级支持 HSPA+和平滑演进至 LTE，使运营商避免了网络升级换代带来
的重复建设和高成本投资,显著降低运营商 CAPEX 和 OPEX。正是凭借
Uni-RAN 的领先技术，中兴通讯在欧洲等高端市场获得了持续突破，分别为
KPN、 Telenor、 Optimus 提供基于 Uni-RAN 的无线设备及解决方案。此
次与法电的合作进一步印证了中兴通讯正在获得越来越多的国际主流运营商
的认可，这些合作不仅提升了中兴的国际竞争力，同时也为其长远经营增长提
供了基础。 

华为部署非洲首张 LTE/EPC 预商用网络投入运营 

9 月 9 日午间消息，南非跨国 H运营商HHMTNH在南非部署的HLTE H/EPC预商用 H网络H正
式投入运营。该网络是非洲地区首张LTE/EPC预商用网络，标志着非洲走进H移
动 HH宽带H新纪元。其下行速率高达 70Mbps，将带给终端用户更好的数据业务体
验。 

基于对非洲地区的现实分析，和对运营商需求的深刻认识，H华为H为南非MTN提
供了端到端SingleRANLTE解决方案，包括多模终端、H无线接入H网和核心网等，
能够帮助MTN提升频谱资源利用率。这张预商用网络 H融合 H了 HGSMH/ HUMTS H/LTE
技术，是非洲地区移动宽带发展的重要里程碑，将为非洲用户带来高清、快速
的移动宽带业务体验。网络的预商用推出，将使MTN的用户体验和市场地位都
得到提升，同时为该集团乃至整个非洲的LTE格局带来深远影响。 

点评：非洲首张LTE商用网络投入体现了LTE全球范围内商用进程的加速，许
多目前正在使用 HWiMAX H技术的运营商正在慢慢转向LTE。根据GSA的数据，



2011-09-12 通信行业     

 

敬请参阅最后一页特别声明                                  - 4 -                                          证券研究报告 
 
 

目前全球LTE商用网络虽然还只有 26 个，但正在及承诺建网数量则达 237 个。
LTE商用进程的加速首先利好设备提供商，而对于中兴、华为则是提升国际竞
争力的良好机遇。根据近期LTE合同数据可以看出中国通信设备商的国际地位
已被认可。咨询公司Maravedis对全球LTE设备合同的统计， 2011Q1，诺西
占合同总量的 35%、华为 21%、中兴排名 14%、爱立信、阿朗和三星则分别
占 10%、8%和 8%。 

工信部整肃电信增值服务商，314 家年检不合格 

工信部 9 月 7 日公告，按照《电信业务经营许可管理办法》规定，对持有基础
电信业务经营许可证和跨地区电信业务经营许可证的企业进行了 2010 年度电
信业务经营许可证年检，其中 314 家企业“年检不合格”。 

点评：随着 3G 推进力度的加大，增值服务市场呈现百花齐放的格局：移动社
交、移动支付、手机游戏、电子阅读、电子商务等都成为热点。根据工信部数
据：2010 年我国电信增值收入规模突破 1000 亿，预计未来五年内将超 2000
亿，而我国经营电信增值业务的企业则超过 2000 家，行业呈现分散化、集中
度低、难以管控的格局。工信部此次年检不合格企业达到 15%，可能预示着整
肃力度的加大。之前市场传言相关部门正在制定运营牌照的标准，将提高行业
进入门槛。对于行业而言，未来那些规模小的企业将逐步淘汰，而经营能力强
的公司则面临更多的机会。 

IDC：西欧智能机季出货量首超越功能手机 

根据研究机构IDC最新发布的数据，2011 年第二季度西欧地区H智能手机H出货量
年增 48%至 2180 万部，市场占有率达 52%。相比之下，功能 H手机H(Feature 
phone)出货量则是年减 29%至 2040 万部，市场占有率降至 48%。IDC表示这
是西欧市场智能机市场占有率首度超越功能手机。 

该机构指出，许多西欧地区 H电信H公司已经停止提供补贴给功能手机购买者。第
二季度西欧地区智能机出货量市场占有率排行依次为 H 三星 H(33%)、 H 诺基
亚 H(21%)、苹果(11%)、宏达电(7%)、 HRIM H(7%)。IDC统计显示，2011 年第二
季度西欧地区整体手机出货量年减 3%，为八个季度以来首度呈现年减。 

点评：虽然受到整个西欧经济疲软的影响，整体手机出货量小幅下滑，但是西
欧智能手机首次超过功能手机出货量的消息却振奋人心，说明智能手机取代功
能手机进程超预期，同时也从侧面印证了移动互联网的快速发展。对于手机厂
商，过往功能手机时代佼佼者的市场地位正在被后来居上的新进入者威胁甚至
取代，诺基亚的市场份额不断下滑，LG、索爱等手机业务则持续亏损。这一
方面说明了技术和产品升级的背景下通信市场竞争激烈，未把握潮流的公司将
会迅速被市场淘汰，而另一方面也为新兴者们提供了巨大的发展空间。 
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 表 2 ：2011Q2 西欧总体手机及智能手机出货量对比表（百万台） 

    2011Q2 市场占有率 2010Q2 市场占有率 同比变化 

西欧总体手机
出货量 

三星 13.9 33% 10.8 25% 29%
诺基亚 9 21% 16.2 37% -44%
苹果 4.6 11% 2.8 6% 64%
HTC 3.1 7% 1.4 3% 121%
RIM 3 7% 2.6 6% 15%
其他 8.6 20% 9.7 22% -11%
总计 42.2 100% 43.5 100% -3%

西欧智能手机
出货量 

三星 4.8 22% 0.6 4% 700%
诺基亚 2.3 11% 5.8 39% -60%
苹果 4.6 21% 2.8 19% 64%
HTC 3.1 14% 1.4 10% 121%
RIM 3 14% 2.6 18% 15%
其他 4 18% 1.5 10% 167%
总计 21.8 100% 14.7 100% 48%

资料来源：IDC，光大证券研究所 

国家有线网络公司年内难开播，广电资产权属复杂 

知情人士日前向《经济参考报》记者透露，筹划中的国家有线H网络H公司组建工
作进度缓慢，估计年内无法展开实质性运作。该人士称，目前公司结构、人事、
资金来源等关键的 H整合H方案还没有最终确定下来，相关的网络前期建设和业务
筹备进展也十分缓慢，“年内应该无法正式开播”。 

该人士介绍，成立国家有线网络公司的前提，除了整合各地的物理网络外，最
重要的是整合各地广电企业的资产。由于我国长期采用“四级办电视”的政策，
导致各地广电企业资产权属复杂，短期内难以迅速完成整合。该人士认为，国
家有线网络公司的资产整合过程甚至未来两年内都难以完成。 

点评：国家有限网络公司作为广电“全国一张网”的主体，一直被认为是推动三
网融合的积极信号。然而自 2010 年 8 月提出至今，其挂牌时间的一推再推客
观上说明了格局散乱的广电整合难度之大。对于寄望于国家网络有限公司的地
方广电而言，其挂牌的推迟让他们感受到来自电信运营商的巨大压力。对于电
信运营商，一旦国家有限网络公司挂牌，则面临着实力强大的第四家竞争对手，
这也是为什么各大电信运营商纷纷加速宽带升级的原因之一。 

上市公司动态 

日海通讯——购买办公房产 

董事会同意公司向深圳市南山区政府下设的政府部门申请以自有资金购置公
司总部办公用房，拟购置办公房产面积 5,000 平方米左右，房产总金额不超过
9,000 万元（不含税费）。日前，公司与深圳市大沙河创新走廊建设投资管理
有限公司（以下简称“卖方”、“大沙河创新投资”）签署了《创新大厦临时购房
合同》，购买创新大厦的房产作为公司总部办公用房。 

拓维信息——股票期权激励计划预留期权授予 
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公司首期股票期权激励计划预留期权数量为 63 万份（注：2011 年 5 月 12 日，
公司 2010 年度股东大会审议通过了 2010 年度利润分配及资本公积金转增股
本的方案，以 2010 年 12 月 31 日总股本 145,355,816 股为基数，向全体股东
每 10 股派发现金股利 1.00 元（含税），共计分配现金股利 14,535,581.60 元；
以总股本 145,355,816 股为基数，每 10 股转增 5 股；因此预留期权数量由原
来的 42 万份变为 63 万份），占公司股票期权激励计划总量的 9.88%，占公司
总股本 0.29%。预留股票期权授予日：2011 年 9 月 6 日。预留股票期权行权
价格：本次预留股票期权的行权价格为 17.51 元。 

光大通信视角 

8 月 16 日,雷军旗下的小米科技正式发布小米手机。该手机售价 1999 元，主
要针对手机发烧友，采用线上销售模式。截至目前其官网接受预订已达 30 万，
人气之高令人侧目。作为世界上首款双核 1.5G 智能手机的小米亮点颇多，它
比其他单核 1G 的智能手机运行速度提高 200%，比目前市面上性能最优越的
双核 1.2G 智能手机速度提高 25%，经过系统优化后性能还可以提升 30%。小
米手机是否意味着智能手机即将迎来了黄金时代？ 

智能手机迎来黄金时代，移动互联网呈爆发式增长  

从表 3 中我们可以看到小米手机拥有强大配置和超乎想象的低廉价格，再联想
到国外最近所发生的一系列的重大事件（比如谷歌收购摩托、惠普放弃 WebOS
手机及平板电脑、乔布斯卸任），通讯终端尤其是智能手机行业在 3G 技术的推
动下正进行新一轮整合。 
 

 表 3：小米手机物美价廉 
小米手机与其它高端智能手机比较 

手机 CPU 内存 电池 屏幕 像素 定价 

小米手机 
双核
1.5G 

1G 
1930m
Ah 

4.0 吋 800 万 1900 

 HTC Sensation 
双核
1.2G 

768MB
1520m
Ah 

4.3 吋 800 万 
3575 
(水货) 

三星 Galaxy S2 
双核
1.2G 

1G 
1650m
Ah 

4.3 吋 800 万 4999 

MOTO Atrix 
ME860 

双核
1.0G 

1G 
1930m
Ah 

4.0 吋 500 万 4298 

LG Optimus 2X 
双核
1.0G 

512MB
1500m
Ah 

4.0 吋 800 万 
2575 
(水货) 

资料来源：公开资料，光大证券研究所 

根据 isuppli 的数据，全球智能手机的出货量在今后五年会产生爆发性的增长， 
至 2015 年将达到 10.3 亿部，占整个手机出货量的 54.4%，2009 年该数值仅
为 15.8%。从结构上来看，低端智能手机的复合年增长率在 2011 至 2015 年
间为 115.4%，高端智能手机的复合年增长率则为 16.4%。而在中国，结合 3G
牌照的发放时间已逾三年和市场上出现了 2000 元以下智能机的情况，移动互
联网也将进入爆发期。根据艾瑞咨询的研究报告所称，2011 年二季度中国移
动互联网市场规模已达到 77.9 亿元，较 2010 年一季度 44.2 亿的市场规模增
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长 76%，且随着手机终端的价格大幅下降，未来呈爆发性增长的情形为大概率
事件。  

图 2：中国移动互联网市场规模未来有望爆发式增长 
2010Q1 以来中国移动互联网市场规模（单位：亿元） 
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资料来源：艾瑞咨询，光大证券研究所 

图 3：智能手机即将迎来黄金时代 
2009~2015 年全球智能手机出货量（单位：百万台） 
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资料来源：iSuppli、光大证券研究所 

互联网企业进场圈地，智能手机成另一金矿 

近两个月来，互联网企业纷纷抢滩登入智能手机行业。除了小米科技外，新浪
和 HTC 联合发布了新浪微博手机；阿里巴巴推出阿里云手机；百度亦推出“百
度易”操作系统。以智能手机为代表的移动互联网将成为 SP 之后又一大金矿，
传统互联网的盈利模式（包括增值服务、游戏收费、虚拟道具等）均能成功移
植到移动互联网上。易观国际分析师认为，带有移动互联网特征的智能手机应
用将人的信息，位置信息和商家信息有效整合在一起，不仅可以实现信息的整
合与传递，也可以切实引导用户消费信息，蕴藏着巨大的商机。 

然而互联网企业并不是单纯靠卖手机赚钱，他们试图扮演 App Store 的角色。
卖手机所产生的利润显然无法和应用商店这样带有持续性收入条件的盈利模
式相比。小米手机也被众多业内人士认为是为“MIUI”铺路，小米科技仍被看
作是“软件”公司而非“硬件”公司。 

共同开发、开源共享 OS 或成中国手机终端机会所在 

从魅族手机的经验来看，操作系统是智能手机市场争夺的核心所在。魅族 M8
的操作系统是深度优化的 Windows CE，而 M9 则直接采用了 Android 系统，
魅族也变回了一家纯中国制造的手机制造商。综合国外的 Apple、Android 等
行业内成功的例子可以看到手机终端成功的三大因素：硬件配置的性价比、操
作系统和商业生态环境。在这三大因素中，操作系统无疑是最主要的因素，因
为硬件配置的门槛不高，商业生态环境则是基于操作系统而作出的选择。因此
我们可以说，手机终端的市场争夺，可以归结为操作系统之争。 

在中国，开发商和用户分布在不同的操作系统之中，造成了国内智能手机市场
份额处于弱势的局面。按一般预测，MIUI、阿里云、魅族、Ophone、乐 phone
到 2012 年的总出货量将占新手机市场的 4%左右，其市场潜力巨大。如果我
们国内的上下游企业能够共同开发一套开源共享的移动终端操作系统，再加上
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华为、中兴等手机制造商的鼎力支持，才能真正凭借中国新兴市场的优势，在
国际市场上占有一席之地。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

国内通信设备上市公司估值比较 

证券代码 证券简称 
收盘价 EPS(元) PE 

9 月 9 日 11E 12E 11E 12E 
运营商             
600050.SH 中国联通 4.95 0.14 0.28 35  18  

主设备            

000063.SZ 中兴通讯 17.65 1.20 1.59 15  11  

光通信            

600498.SH 烽火通信 27.02 1.06 1.33 25  20  

600522.SH 中天科技 19.68 1.24 1.47 16  13  

600487.SH 亨通光电 24.28 1.21 1.50 20  16  

002313.SZ 日海通讯 45.16 1.60 2.25 28  20  

002089.SZ 新海宜 12.30 0.55 0.74 22  17  

002281.SZ 光迅科技 35.30 0.99 1.28 36  28  

网优运维            

002231.SZ 奥维通信 12.17 0.38 0.67 32  18  

300050.SZ 世纪鼎利 18.56 0.80 1.07 23  17  

300025.SZ 华星创业 14.22 0.47 0.61 30  23  

002093.SZ 国脉科技 6.79 0.17 0.22 39  32  

002417.SZ 三元达 13.74 0.41 0.56 34  25  

600289.SH 亿阳信通 7.21 0.29 0.33 25  22  
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600485.SH 中创信测 14.65 0.46 0.66 32  22  

增值业务            

002261.SZ 拓维信息 16.14 0.54 0.79 30  20  

002148.SZ 北纬通信 16.58 0.2 0.33 83  50  

300002.SZ 神州泰岳 30.63 1.15 1.52 27  20  

射频器件            

002194.SZ 武汉凡谷 9.80 0.46 0.56 21  18  

300134.SZ 大富科技 25.54 1.13 1.51 23  17  
资料来源：光大证券研究所
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资料来源：光大证券研究所 

日期 评级 

2011-06-19 增持 

2011-06-23 增持 

2011-06-26 增持 

2011-07-03 增持 

2011-07-03 增持 

2011-07-10 增持 

2011-07-10 增持 

2011-07-17 增持 

2011-07-24 增持 

2011-07-31 增持 

 

买入— 增持— 中性— 

减持— 卖出—  
 
行业及公司评级体系 
买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 
增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 
卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
市场基准指数为沪深 300 指数。 
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