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移动携手广电共促 700MHz 5G建设，

催化我国 5G发展 

——通信行业专题报告 

 

股票名称 
EPS PE 

20E 21E 20E 21E 

中兴通讯 1.35  1.72  28.35  22.33  

奥飞数据 0.85  1.12  54.55  41.66  

拓邦股份 0.31  0.40  16.63  12.92  

星网锐捷 1.31  1.65  25.11  19.96  

海格通信 0.30  0.37  40.56  32.48  

紫光股份 1.07  1.35  36.58  29.02  

太辰光 0.98  1.23  19.52  15.57  

剑桥科技 0.69  1.30  51.84  27.30  

广和通 1.06  1.41  40.99  30.89  

泰晶科技 0.32  0.52  68.50  42.33  

资料来源：长城证券研究所 

 

◼ 移动广电签署合作框架协议，共促 700MHz 5G发展。中国移动与中国

广电于 2020年 5月 20日签订有关 5G共建共享之合作框架协议，双方

将按照 1：1的投资比重，共同建设并使用 700MHz频段 5G无线网络，

且广电可通过付费方式向移动获取资源、维护、技术等多方面协助。此

次协议签订将助力形成双赢局面，中国移动方面，频段得以扩张，有偿

服务提升增量受益；中国广电方面，借力中国移动技术、资金等多方位

优势克服 700MHz组网难题，且零周期、零门槛地拥有覆盖全国的移动

通信服务能力。 

◼ 四大运营商频段互补协同发展，加速我国 5G 建设。根据工信部 2018

年 12月至 2020年 5月的 5G频段划分可以看到，中国移动 5G频段为

2515MHz-2675MHz 和 4800MHz-4900MHz ， 中 国 电 信 的 为

3400MHz-3500MHz，中国联通的为 3500MHz-3600MHz，中国广电拥

有 703MHz-743MHz，758MHz-798MHz 低频段以及 4.9GHz 中频段的

5G频段。另外电信、联通以及广电共同享有 3300MHz-3400MHz的 5G

频段。采用高中低频结合的建网模式，即将低频段作为覆盖层，提供广

覆盖和深度覆盖，中频段作为连续的容量层，高频段作为热点容量层，
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解决容量需求，能有效利用各频段的优势，且降低建网成本。移动广电

的深度合作有助于更好实现“高中低”频段协同组网，形成覆盖范围更

广、传输速度更快的 5G网络。 

◼ 700MHz黄金频段望带动新一轮 5G投资。2019年中国移动、中国联通、

中国电信三大运营商的 5G 资本投资占总资本投资的比重比分别为

14.47%/14.01%/11.99%，这一比重，在 2020年将大幅提升，均超 50%，

分别达到 55.62%/50.00%/53.29%。据 5月 17日 2020年世界电信和信息

社会日大会，三大运营商披露的 5G进程显示，截至 4月底，中国移动

已建成近 14万个 5G基站，年底 5G基站有望超 30万个，中国电信与

中国联通而合作共建 5G，已累计开通 10 万个 5G 基站，争取 2020 年

底建成 25 万座 5G 基站。现 700MHz 频段的使用，将会对基站产生新

的需求，据估算，要实现 700MHz 频段的全国覆盖，至少需要建设 40

座 5G基站，这将给 5G基站建设带来新的增量，引发新一轮的投资。 

◼ 700MHz 配套技术不断跟进，赋能垂直应用。中国广电 700MHz频段 2

×30/40MHz 技术提案在 3GPP 第 87 次接入网全会获采纳，被列入 5G

国际标准，成为了全球首个 5G低频段大宽带 5G国际标准。在 700MHz

频段的技术支持方面，紫光展锐作为我国集成电路设计产业的龙头企

业，已于 5月 19日宣布，春藤 V510 5G基带芯片已实现 FDD（频分双

工）制式下对 700MHz频段的支持，并实现了上下行数据互通。此外，

中兴通讯联合高通，于 4 月 30 日在西安实验基地实现了业界首个

700MHz商用产品新空口承载语音（5G VoNR）通话。未来 700MHz将

赋能“网络+内容”，推动物联网及超高清视频等垂直应用落地。 

◼ 投资建议：移动广电共建 700MHz 5G建设，建立双赢格局，频段互补，

有望加快 5G 网络建设、带动新一轮 5G 投资。重点关注 5G 产业链核

心受益标的包括设备商：中兴通讯、烽火通信等，以及 25G 前传光模

块包括：光迅科技、华工科技等。另外，5G 作为新基建的重点，预计

相关应用的扶持政策将相继推出，重点关注 5G原生应用，建议重点关

注物联网应用龙头，包括智控龙头拓邦股份、高速宽带连接模组龙头广

和通等。  

700MHz赋能“网络+内容”，推动物联网及超高清视频等垂直应用落地，

数据流量将迎来激增，IDC作为基础设施成为刚需，我们长期看好具备

数字地产性质的 IDC 产业，重点关注龙头企业光环新网，以及绑定互

联网巨头具备高成长性企业例如奥飞数据、数据港等。同时，随着国产

替代的快速推进以及互联网厂商更多拥抱自研或白盒交换机，重点关注

在数据中心交换机国产化方面领先，并绑定华为等巨头同步拓展云计算

终端业务的星网锐捷。另外，受疫情的全球影响，海外互联网厂商的带

宽容量近期面对巨大压力，预计随着用户习惯的形成，未来整体扩容进



tVuVtUsQtRwPqQmP7N8Q7NsQpPnPrRkPmMrMlOoMmR8OrQqNwMsRzQwMoOpP
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度将加快，关注在海外龙头互联网企业具备较大份额的无源光企业龙头

太辰光等，以及持续整合优质高速光模块产业资源并推出定增巩固领先

实力的光模块企业剑桥科技等。 

◼ 风险提示：政治风险提升，贸易保护主义风险影响 5G建设进度，运营

商资本开支不及预期，技术发展不及预期，产业链发展或偏慢，宏观经

济风险 
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1. 优势互补，合作双赢 

中国移动与中国广电于 2020 年 5 月 20 日签订有关 5G 共建共享之合作框架协议（简称

5G合作框架协议），合约有效期至 2031年 12月 31日。合约主要内容为，中国移动将与

中国广电就 5G 发展达成合作，在基站建设、频段共享等方面深入合作。双方将按照 1：

1的投资比重，共同建设并使用 700MHz频段 5G无线网络，网络建成后，将由中国移动

提供网络运行维护，中国广电需支付运行维护费用，中国移动也将有偿提供 700MHz 频

段 5G基站到中国广电省、地、市对接点的传输承载网络。另外，中国移动将对中国广电

有偿共享 2.6GHz 5G网络，在 700MHz 5G网络未具备商用前，中国广电可付费共享中国

移动的 2G/4G/5G网络。双方也将在产品、运营、平台等诸多方面展开交流合作，共同打

造“网络+内容”生态。 

图 1：5G合作框架协议 

  
资料来源：中国移动官网，长城证券研究所 

移动广电强强联合，共建双赢格局。中国移动方面，频段得以扩张，有偿服务提升增量

受益。根据工信部 5G 频段划分，中国移动 5G 频段为 2515MHz-2675MHz 和

4800MHz-4900MHz，中国广电拥有 703MHz-743MHz，758MHz-798MHz 低频段以及

4.9GHz 高频段的 5G 频段。无线电波的频率越高，覆盖面积越小，在覆盖相同面积的地

域时，所需的基站数目越多。700MHz具有频率低、覆盖面积广，组网成本低的特点，一

直被认为是“数字红利”。中国移动通过本次与中国广电共享 700MHz频段，可以以较低

成本在农村等偏远地区建立 5G组网，提升业务覆盖范围。另外，中国移动以有偿方式对

中国广电共享 2.6GHz 5G网络以及 700MHz 5G网络未具备商用前中国移动的 2G/4G/5G

网络，并提供网络建成后的 700MHz 5G承载网络以及国际业务转接服务，可以为中国移

动带来增量收益。 
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图 2：高频段致使覆盖同样范围 5G所需基站多于 4G  

 
资料来源：公开资料，长城证券研究所 

 

 

中国广电方面，借力中国移动技术、资金等多方位优势克服 700MHz 组网难题，且零周

期、零门槛地拥有覆盖全国的移动通信服务能力。我国 700MHz 之前基本用于广播电视

领域，工信部于 2020年 4月 1日发布了《关于调整 700MHz频段频率使用规划的通知》，

《通知》中明确将原广播电视业务的 702-798MHz 频段频率使用规划调整用于移动通信

系统，并将 703-743/758-798MHz频段规划用于频分双工（FDD）工作方式的移动通信系

统。然而清频工作难度较大，要将全国 12700多个地面模拟电视和 7600多个地面数字发

射基站全面迁徙将造成过百亿的投资，且工信部 3月 25日发布的《工业和信息化部关于

调整 700MHz 频段频率使用规划的通知》第四条显示，对清频工作所产生的费用原则上

由使用 700MHz 频段移动通信使用人承担，通过与中国移动共享 700MHz 频段，可解决

中国广电清频的资金难题。另外，与中国移动合作可使中国广电通过有偿支付的方式，

几乎零周期、零门槛的拥有覆盖全国的移动通信服务能力，对中国广电迅速进入移动通

信市场提供了极大的便利性，有利于中国广电在政企、广电内容等领域获得突破。 

 

表 1：移动广电 5G协议合作框架对双方利好表现 

合约内容  对中国移动利好方面 对中国广电利好方面 

✓ 按 1：1的投资比重，共建共享 700MHz频段 5G无线网络 利于频段扩张，以更低成本覆

盖农村、郊区等偏远地区 

解决清频资金难题，节约建设

基站成本，获得技术支持 

✓ 中国移动将对中国广电有偿共享 2.6GHz 5G网络； 

✓ 700MHz 5G网络未具备商用前提供中国移动的 2G/4G/5G

网络； 

✓ 有偿提供网络建成后的 700MHz 5G基站到中国广电在地市

或者省中心对接点的传输承载网络以及国际业务转接服务 

有利于中国移动获得增量收

益 

可使中国广电在几乎零周期、

零门槛的条件下有偿拥有中

国移动的通信布局，有利于

5G的快速布局 

资料来源：中国移动公司公告，长城证券研究所 
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2. 四大运营商频段互补协同发展，加速我

国 5G建设 

频段互补，有望加快 5G网络建设。根据工信部 2018年 12月至 2020年 5月的 5G频段

划分可以看到，中国移动 5G频段为 2515MHz-2675MHz和 4800MHz-4900MHz，中国电

信的为 3400MHz-3500MHz，中国联通的为 3500MHz-3600MHz，中国广电拥有

703MHz-743MHz，758MHz-798MHz 低频段以及 4.9GHz 中频段的 5G 频段。另外电信、

联通以及广电共同享有 3300MHz-3400MHz的 5G频段。四大运营商频谱范围覆盖中低频

段，各具优势，协同发展。 

低频段：中国广电拥有的 700MHz 频段是开展移动通信业务的黄金频段，在频谱中属于

低频段，理论上频段越低损耗越小，传播的范围越广，其覆盖能力为中频段的 3-4倍以上，

可大量削减基站建设成本，但其资源有限，带宽较小，因此，低频段更适合作为 5G底层

网，提供室内外、城市农村连续广覆盖。 

中频段：2.5GHz-6GHz 频段属于中频段，有一定的容量和覆盖能力，具备室外连续覆盖

的可能性。除中国广电拥有的 700MHz频段外，目前划分给 5G网络建设的频段均属中频

段。尽管中频段下行覆盖能力可通过 massive MIMO、高功率、增加资源等技术保障，但

上行覆盖主要受限于终端能力及功率等，上行覆盖能力较弱。因此，如果仅采用中频频

段建设 5G基站，就需要增加基站密度，以弥补上行覆盖。否则，则需要与低频段一起使

用，利用低频段补充上行覆盖的短板，故而此次 700MHz低频段在 5G方面的加速应用将

推动 5G发展。 

高频段：高频段频谱资源丰富，但由于其传播损耗和穿透损耗大，绕射能力差，覆盖范

围非常小，LOS场景下仅 100米以内，只适用于热点直线覆盖区域或用于室内直接覆盖。

目前四大运营商所拥有的 5G频段均为中低频段，尚未包括高频段。 

采用高中低频结合的建网模式——即将低频段作为覆盖层，提供广覆盖和深度覆盖，中

频段作为连续的容量层，高频段作为热点容量层，解决容量需求，能有效利用各频段的

优势，且降低建网成本。移动广电的深度合作共建，并向广电有偿提供 700MHz频段 5G

基站至中国广电在地市或者省中心对接点的传输承载网络，以及有偿开放共享 2.6GHz频

段网络，有助于更好实现“高中低”频段协同组网，形成覆盖范围更广、传输速度更快

的 5G网络。 

表 2：四大运营商频段分布及带宽 

运营商 5G频段 

中国移动 2515MHz-2675 MHz 

4800 MHz -4900 MHz 

中国电信 3400 MHz -3500 MHz 

中国联通 3500 MHz -3600 MHz 
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中国广电 703 MHz -743 MHz 

758 MHz -798 MHz 

4.9 GHz（试验） 

电信/联通/广电共享 3300 MHz -3400 MHz 

资料来源：运营商公告，长城证券研究所 

3. 5G 投资热潮开启，700MHz 激发基站

建设增量 

700MHz 黄金频段望带动新一轮 5G 投资。2019 年中国移动、中国联通、中国电信三大

运营商的 5G资本投资占总资本投资的比重比分别为 14.47%/14.01%/11.99%，这一比重，

在 2020 年将大幅提升，均超 50%，分别达到 55.62%/50.00%/53.29%，其中中国移动 5G

资本开支预计为 1000 亿元，超过中国电信与中国联通预计资本开支总和。据 5 月 17 日

2020 年世界电信和信息社会日大会，三大运营商披露的 5G 进程显示，截至 4 月底，中

国移动已建成近 14万个 5G基站，年底 5G基站有望超 30万个，中国电信与中国联通而

合作共建5G，已累计开通10万个5G基站，争取2020年底建成25万座5G基站。现700MHz

频段的使用，将会对基站产生新的需求，据估算，要实现 700MHz 频段的全国覆盖，至

少需要建设 40座 5G基站，这将给 5G基站建设带来新的增量，引发新一轮的投资。 

 

图 3：三大运营商 5G资本投资 

 
资料来源：三大运营商官网，长城证券研究所 

 

表 3：三大运营商 5G基站规模 

运营商 截至 4月底 5G基站

数目 

2020年底前预计建成

5G基站数目 

5G频段 特

点 

中国移动 近 14 万座 超 30 万 2515MHz-2675 MHz; 4800 

MHz -4900 MHz 
内

容 

中国联通与中国电信 10 万座 超 25万 3400 MHz -3500 MHz; 3500 

MHz -3600 MHz 
内

容 
 

资料来源：2020 年世界电信和信息社会日大会,长城证券研究所 
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4. 700MHz 配套技术不断跟进，赋能垂直

应用 

700MHz标准及配套技术不断跟进，商用指日可待。据国家网播电视总局 3月 27日消息，

中国广电 700MHz频段 2×30/40MHz技术提案在 3GPP第 87次接入网全会获采纳，被列

入 5G国际标准，成为了全球首个 5G低频段大宽带 5G国际标准。在 700MHz频段的技

术支持方面，紫光展锐作为我国集成电路设计产业的龙头企业，已于 5月 19日宣布，春

藤 V510 5G基带芯片已实现 FDD（频分双工）制式下对 700MHz频段的支持，并实现了

上下行数据互通。此外，中兴通讯联合高通，于 4月 30日在西安实验基地实现了业界首

个 700MHz 商用产品新空口承载语音（5G VoNR）通话，经测验 700MHz 端到端 VoNR

语音接入功能完善、通话效果良好。中兴方面表示此次使用的手机型号为中兴天机 Axon 

11 SE 5G，该手机是国内首款支持 4大运营商的手机，此款手机将于 6月 1日正式发布。

700MHz正式划归移动通信系统后，相关配套技术支持也在不断跟进，相信实现 700MHz 

5G商用指日可待。 

 

图 4：支持 700MHz通话的中兴手机 

 
资料来源：中兴手机公众号，长城证券研究所 

700MHz 赋能“网络+内容”，推动物联网及超高清视频等垂直应用落地。在网络方面，

有望以低成本实现物联网、车联网以及工业互联网的网络支持。中国广电通过利用低频

＋中频多频叠加，以及 FDD+TDD系统组网方案，可充分利用资源，提高频谱的利用率，

并且有利于提高网络的可用性以及基础性能。700MHz 具有低频率、损耗低、高穿透性、

覆盖面积广且组网成本低等特点，可满足 5G URLLC以及 mMTC应用，通过提供超可靠

低延时通信，满足物与物、人与物和海量机器类之间的通信的要求，在物联网、车联网

以及工业互联网领域存在广阔应用前景。在内容方面，借助广电自有内容优势，超高清
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视频应用落地加快，广播电视与移动通信深度融合进程有望提速。中国广电将充分结合

自身优势，打造媒体+5G 融合发展模式，赋能电视更多可能，引导公众从看电视向用电

视转变。广电将促进大小屏融合，并基于中低频段 5G 网络下，加快超高清视频的布局

速度，据国家广电总局官网消息，5月 17日，首例应用 5G中低频段 8K超高清直播在北

京、杭州、上海三地实现联动直播，该直播是中国广电联合北京歌华、浙江华数、东方

明珠、广科院、规划院基于广电 5G+8K技术实现的，广电 5G+8K超高清直播落地应用。

中国广电在未来将计划使用人机交互新设计+大小屏结合+新技术整合+终端优化的策略，

促进广播电视与移动通信的深度融合。另外对于中国移动来说，与广电达成合作共识后，

借助广电优质内容资源，或将有利咕咪视频发展。 

图 5：广电 5G+8K超高清直播 

 
资料来源：金融界，长城证券研究所 

5. 投资建议 

移动广电共建 700MHz 5G建设，建立双赢格局，频段互补，有望加快 5G网络建设、带

动新一轮 5G投资。重点关注 5G产业链核心受益标的包括设备商：中兴通讯、烽火通信

等，以及 25G 前传光模块包括：光迅科技、华工科技等。另外，5G 作为新基建的重点，

预计相关应用的扶持政策将相继推出，重点关注 5G原生应用，建议重点关注物联网应用

龙头，包括智控龙头拓邦股份、高速宽带连接模组龙头广和通等。  

700MHz 赋能“网络+内容”，推动物联网及超高清视频等垂直应用落地，数据流量将迎

来激增，IDC 作为基础设施成为刚需，我们长期看好具备数字地产性质的 IDC 产业，重

点关注龙头企业光环新网，以及绑定互联网巨头具备高成长性企业例如奥飞数据、数据

港等。同时，随着国产替代的快速推进以及互联网厂商更多拥抱自研或白盒交换机，重

点关注在数据中心交换机国产化方面领先，并绑定华为等巨头同步拓展云计算终端业务

的星网锐捷。另外，受疫情的全球影响，海外互联网厂商的带宽容量近期面对巨大压力，

预计随着用户习惯的形成，未来整体扩容进度将加快，关注在海外龙头互联网企业具备

较大份额的无源光企业龙头太辰光等，以及持续整合优质高速光模块产业资源并推出定

增巩固领先实力的光模块企业剑桥科技等。 
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6. 风险提示 

政治风险提升，贸易保护主义风险影响 5G建设进度，运营商资本开支不及预期，技术发

展不及预期，产业链发展或偏慢，宏观经济风险 
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