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 报告要点 

 移动网络商用之关键因素 

回顾 2G、3G、4G 的商用进程，其产业链的每个环节都需要多方参与，需要全

球运营商联合设备商共同制定标准，并通过概念验证、技术研发试验、规模试

验到扩大规模试验（预商用试验）来推动标准完善和不同厂家产品之间的互操

作，打造包括系统设备、芯片及关键器件、终端、测试仪表等完整的产业链。

我们认为政策环境（频谱分配、牌照发放）、网络建设（主设备开发进度）和终

端（芯片、行业终端、商用手机）成熟度是移动通信网络（2G、3G、4G）商

用的三大基础条件。 

 回溯 4G 商用节奏 

回溯 4G 节奏，政府优先制定我国 4G 频率规划、强势运营商引导终端芯片研发

为 TD-LTE 的产业化和国际化奠定了重要基础。而当前 5G 正处于频谱分配、

终端芯片研制、外场测试的重要时间节点，我们认为通过对 TD-LTE 频谱分配

与牌照发放、中国移动 4G 建网节奏，以及其 TD-LTE 终端产业链发展情况进

行回测，有助于对当前 5G 试验网及终端进展现状进行分析。 

 推演 5G 商用进程 

对比 4G 商用进程，结合当前 5G 试验网及终端进展现状，我们认为当前 5G 在

频谱分配、牌照发放、网络建设、终端研发等方面均与当年 TD-LTE 在国内推

进状况类似，并得出结论 5G 当前时间对标 4G 2011-2012 年发牌前节点，处于

大规模预商用前夜，频谱分配方案有望于 2018 年下半年敲定，目前 5G 终端尚

处 FPGA 开发阶段，NSA/SA 终端芯片将于 2019 年初推出，5G 商用牌照或于

2019 年下半年发放，从而为 2019 年 5G 规模组网奠定坚实基础。 

 投资建议 

对标 4G 建设历程，我们认为当前 5G 处于预商用前夜，整体进度对标 2020 年

实现规模商用。此前，中兴事件令 5G 板块短期承压，7 月 12 日中兴事件的全

面解决或将推动 5G 建设重回正轨。我们继续看好受益于 5G 传输建设先行的国

内光传输龙头烽火通信。中国信科成立，“有线+无线”或将打开新发展空间，

公司有望成为 5G 核心标的。随着 5G 商用大周期开始，公司业绩与估值有望迎

来“戴维斯双击”，重点推荐。同时，建议重点关注光芯片资产稀缺性带来估值

溢价的光迅科技及国内光模块龙头中际旭创。 
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移动网络商用之关键因素 

回顾 2G、3G、4G 的商用进程，其产业链的每个环节都需要多方参与，需要全球运营

商联合设备商共同制定标准，并通过概念验证、技术研发试验、规模试验到扩大规模试

验（预商用试验）来推动标准完善和不同厂家产品之间的互操作，打造包括系统设备、

芯片及关键器件、终端、测试仪表等完整的产业链。我们认为政策环境（频谱分配、牌

照发放）、网络建设（主设备开发进度）和终端（芯片、行业终端、商用手机）成熟度

是移动通信网络（2G、3G、4G）商用的三大基础条件。 

在政策层面，频谱分配与牌照发放直接影响移动通信网络商用进程。 

频谱分配：频谱资源的多少和频段的高低直接决定了建网成本及网络的质量、容量和覆

盖。虽然不同制式的基站覆盖能力有所差异，但随着技术标准的融合、趋同、起决定作

用的还是频率本身，不同的频段意味着不同的覆盖能力。如果把 2G、3G、4G、建网比

作盖楼，那么频谱分配则是盖楼前的圈地工作。牌照发放：牌照发放时间主要取决于：

运营商试验网建设进度与终端产业链成熟度。牌照发放后将极大促进运营商网络建设及

商用进程。 

在网络建设层面，主设备（无线基站、有线传输设备）研发进度是影响建网进度的关键

因素。 

在移动通信标准冻结之后，运营商需联合设备商通过原型机开发、技术试验、规模建网

试验、预商用试验来不断完善主设备产业链成熟度，以及不同厂家产品之间系统设备的

互操作性，其研发试验周期直接影响商用建网进程。 

在终端层面，芯片、行业终端、商用手机的研发进度是决定产业发展和成熟的关键环节。 

相较标准的发布，而终端产品滞后整体产业链的发展是客观规律。以 LTE 为例，终端芯

片晚于标准发布 12 个月。终端芯片需经历 FPGA 样机开发、单模芯片终端开发、多模

芯片终端开发等环节，待终端形态成熟后再进行友好用户测试，最终具备初期商用条件，

推向市场。商用终端初期以行业终端（CPE、数据卡）为主，商用手机晚于行业终端半

年左右时间推出。在中国移动的大力推动下，我国在 4G 商用初期就推出多频多模芯片

和智能终端，加速终端产业链发展。 

回溯 4G 商用节奏 

回溯 4G 节奏，政府优先制定我国 4G 频率规划、强势运营商引导终端芯片研发为

TD-LTE 的产业化和国际化奠定了重要基础。而当前 5G 正处于频谱分配、终端芯片研

制、外场测试的重要时间节点，通过对 TD-LTE 频谱分配与牌照发放、中国移动 4G 建

网节奏，以及其 TD-LTE 终端产业链发展情况进行回测，有助于对当前 5G 试验网及终

端进展现状进行分析。我们认为当前 5G 从政策环境、网络建设到终端芯片研发均与当

年 TD-LTE 在国内推进状况类似。 

TD-LTE 频谱分配&牌照发放 

2011 年 4 月，工信部批准 TD-LTE 规模试验第一阶段测试，同年工信部批准 2.3GHz（室

内）和 2.6GHz 频段（外场）用于 TD-LTE 试验。 
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2012 年，工信部启动第二阶段测试，当年发布我国 4G 频率规划，2.6GHz 频段 190MHz

频率全部用于 TD-LTE 建设。 

2013 年 11 月，工信部向三家运营商发布具体的 TD-LTE 频段使用方案：中国移动获得

130MHz（1880-1900MHz、2320-2370MHz、2575-2635MHz）, 中国联通获得 40MHz

（2300-2320MHz、2555-2575MHz）, 中国电信获得 40MHz（2370 – 2390MHz、2635 

– 2655MHz）。 

2013 年 12 月 4 日，工信部向三家运营商发放 TD-LTE 牌照。 

4G 时代，工信部 TD-LTE 频段分配方案仅早于 TD-LTE 发牌一个月，主要由于：当时

国内 TD-LTE 一、二阶段试验网建设、及预商用阶段大规模 4G 基站建设，基本由中国

移动主导，而中国电信与中国联通对 TD-LTE 的建设进度一直处于不温不火的状态，更

侧重于采用产业链更成熟的 FDD-LTE 建网。因此，三大运营商对 TD-LTE 频段分配方

案争议较小，TD-LTE 频段分配与牌照发放时间间隔较短。 

中国移动 TD-LTE 建网回顾 

4G 时代，背靠强势的电信运营商，拥有国家宏观政策的支持，中国移动主导的 TD-LTE

标准在国内受到产业链各主要厂商的力捧，并形成通信设备、芯片、终端一整条完善的

产业链；在帧结构、大规模天线、TDD 系统同步等方面积累了非常丰富的专利，居于

全球领先地位。 

2009 年 3 月，3GPP 发布 LTE R8 版本的 FDD-LTE 和 TD-LTE 标准，LTE 进入实质

研发阶段。 

2011 年 4 月，工信部批准 TD-LTE 规模试验第一阶段测试，中国移动正式启动六城市

TD-LTE 规模试验工作，主要采取“6+1”方案，在上海、杭州、南京、广州、深圳、

厦门 6 个城市投资建网，并在北京建设 TD-LTE 演示网。工信部一阶段测试从 2011 年

4 月持续到 2011 年 9 月，中国移动在 6 城市共建超过 1100 个 TD-LTE 基站，覆盖人口

8500 万。一阶段测试结果表明，TD-LTE 在技术、产品、组网性能和产业链支持能力均

已具备进一步扩大建设规模的条件。 

2012 年 1 月，工信部启动 TD-LTE 规模试验第二阶段测试。与第一阶段主要针对基于

3GPP R8 标准的系统设备和 TD-LTE 单模终端测试不同，TD-LTE 第二阶段规模试验主

要针对基于 3GPP R9 版本和多模终端开展测试。中国移动在一阶段试验城市的基础上

进一步扩大规模，在北京、上海、杭州等 13 个城市启动面向运营、建设的扩大规模试

验，合计在 2012 年完成约 2 万个 4G TD-LTE 基站建设，覆盖人口 1 亿。 

2013 年 12 月 4 日，工信部正式向三大运营商发放 TD-LTE 牌照。2013 年，中国移动

4G 网络进入大规模试商用阶段，全年共建 20 万个 TD-LTE 基站，完成对中国主要城市

及地区、近 5 亿人口的覆盖。 
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表 1：中国移动 4G 建网回顾 

 

资料来源：中国通信网，长江证券研究所 

4G 发牌后，中国移动陆续开展一系列大规模 TD-LTE 网络建设，从 2014、2015、2016，

三年的时间已经建成全球最大规模的 4G 网络，截止 2017 年底中国移动一家共建 4G

基站约 187 万个，占全国 4G 基站 48%。 

中国移动 TD-LTE 终端设备研发回顾 

2009 年 3 月，3GPP 发布 LTE R8 版本的 FDD-LTE 和 TD-LTE 标准。相较标准的发

布，终端产品滞后整体产业链的发展是客观规律。 

LTE 产品落后标准 6-12 个月： 

系统设备晚于标准 3-6 个月： 2009 年 12 月，美国运营商 Verizon 正式商用部署

LTE FDD 系统；2010 年 5 月，中国移动在上海世博会演示 TD-LTE 系统。 

终端芯片晚于标准 12 个月：LTE FDD 单模芯片于 2009 年 12 月推出; 第一版

TD-LTE 单模芯片于 2010 年 3 月推出，并用于网络演示。 

图 1：中国移动 TD-LTE 芯片形态规划  图 2：中国移动 TD-LTE 芯片需求及产业支持情况 

 

 

 

资料来源：中国移动，长江证券研究所  资料来源：中国移动，长江证券研究所 

由于产品研发周期长，前期投入大，终端芯片厂家产品规划与立项非常谨慎，需要看到

明确的规模市场预期后才会适时启动研发。为推动 TD-LTE 芯片及终端成熟，中国移动
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较早介入工信部组织的 TD-LTE 一、二阶段规模测试，TD-LTE 商用预期明朗，终端产

业链加速发展。 

2011 年 4 月，工信部在 TD-LTE 规模试验第一阶段测试中已增加了大量真实终端的测

试，测试结果表明 TD-LTE 单模终端在功能、性能、外形设计等方面有所改进，已经基

本成熟。 

2012 年，TD-LTE 完成了多模终端方案功能性能验证，众多终端厂商投身 TD-LTE 产业，

推出了 LTE TDD/FDD 融合数据卡、MIFI（4G 无线路由器）、CPE（将 4G 信号转换为

WIFI 信号的无线设备）等多形态数据类终端产品。同时，手机、平板电脑等产品的研

发不断加快。 

2013 年 8 月，8 款中国移动 TD-LTE 定制终端获得工信部首批 4G 终端入网许可证。 

推演 5G 商用进程 

5G 试验网建设 

国内三大运营商现阶段都在积极推进 5G 商用化进程，已确定了详细的实施方案，并于 

2017 年分别在北京、上海等 10 多个城市启动 5G 试验。当前，三大运营商的 5G 试验

网已经全面启动，2018 年已启动面向商用的大规模组网试验，将于 2019 年进入预商用

阶段，2020 年进入规模商用阶段。 

表 2：三大运营商 5G 商用时间表 

运营商 5G时间表 

中国电信 

2017年，中国电信在雄安、上海6等城市启动5G创新示范网试验。在2018

年底和垂直行业共同探讨新服务，希望在2019年建成若干规模预商用

网，2020年实现5G重点城市商用的目标。 

中国移动 

2017年，中国移动在北京、上海、苏州、广州、宁波5城市展开5G外场

试验，并在广州开通了我国第一个5G基站。2018年已在5个城市推进5G

规模试验，预计年内将建设超过百座5G基站，2019年底将建成1000个

5G基站。中国移动计划在2018年年底面向行业客户开放5G产品测试；

2019年10月份能够实现友好用户测试，2020年正式实现商用。 

中国联通 

2017年，中国联通在全国2-4个重点城市完成5G小规模试验。2018年，

中国联通已经在16个城市陆续开启了5G规模试验，预计将开展超过600

个实验网建设，并将于2019年进行5G业务规模示范应用及试商用，计划

在2020年正式商用。  

资料来源：中国通信网，长江证券研究所 

5G 终端研发进程 

当前，5G 终端芯片尚处于 FPGA 样机阶段，2019 年初将推出 NSA/SA 测试芯片，北

美运营商 Verizon、 AT&T 根据自身原有的 WTTx（无线宽带到户）业务背景，将 CPE

作为其 5G 商用初期主要终端产品；而日韩运营商则根据运营区域的国际热点需求，把

VR/AR、手机、无人机等作为其 5G 业务初期的主要终端产品。 
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图 3：5G 终端芯片尚处于 FPGA 样机阶段  表 3：海外运营商 5G 计划及终端类型 

 

 

 

运营商 5G 计划 业务场景 终端形态 

美国 Verizon 2017 年下半年 WTTx业务 CPE 

美国 AT&T 2019 年上半年 WTTx业务 CPE 

韩国 KT 
2018 年冬奥会试商用 

2020 年商用 

全景直播 AR/VR 头盔 

韩国 SK 2018 年预商用 虚拟现实 CPE、平板 

韩国 LGT 2017 年下半年 
无人机控制和视

频（包括 4K 视频） 

无人机 

日本 DCM 2020 年东京奥运会商用 速率达到 xGB/s 手机、平板 

 
 

资料来源：诺基亚，长江证券研究所  资料来源：中国通信网，长江证券研究所 

5G 终端布局方面，中国移动已先行一步，积极推动 5G 终端产业成熟，率先在 2018 年

2 月世界移动大会上启动了“5G 终端先行者计划”。目前，中国移动 5G 终端采购计划

正在有序进行，预计 2018 年 9 月采购测试终端、连接型 CPE，于 11 月完成交付；2019

年 2 月将采购首批 5G 智能手机、连接/融合型 CPE、VR/AR 等，同年 4 月完成交付；

2019 年 7 月计划采购第二批智能手机、VR/AR 以及 5G 模组，同年 9 月完成交付。 

图 4：中国移动全面推动 5G 终端发展 

 

资料来源：中国移动，长江证券研究所 

4G&5G 商用进程对比 

5G 频谱分配 

由于 5G 时代 3.5GHz 与 4.9GHz 产业链成熟度不同，三大运营商均较青睐于成熟度相

对较高的 3.5GHz 频段，5G 频谱分配方案仍存在争议。为促进产业链发展，集中精力

进行系统设备与终端的优化和完善，确保 2020 年 5G 商用，我们认为 5G 频谱方案急

需尽快落地，具体分配方案有望于 2018 年下半年敲定。 

5G 牌照发放 

4G 时代，我们认为工信部发放 TD-LTE 牌照主要参考两个指标：1）运营商试验网建

设进度，即运营商开始扩大试验规模，在全国主要城区建设 4G 基站，保证规模部署，

进入预商用阶段；2）终端产业链成熟度，即 4G 终端上市，运营商开始发展友好用户
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进行终端测试。参照 TD-LTE 发牌进程，同时考虑运营商试验网建设进度与中国移动

最新 5G 终端推进计划，我们认为国内 5G 牌照有望于首批 5G 智能手机上市之后，即

2019 年下半年发放。 

图 5：4G/5G 频谱牌照、建网、终端研发对比 

2011

Q1 Q2 Q3 Q4

2012

Q1 Q2 Q3 Q4

2013

Q1 Q2 Q3 Q4

规模试验第一阶段 规模试验第二阶段 扩大规模试验（预商用）

2018

Q1 Q2 Q3 Q4

2019

Q1 Q2 Q3 Q4

第三阶段测试 扩大规模试验（预商用）

中国移动开始在6个城市试用
TD-LTE，共建超过1100个TD-

LTE基站，覆盖人口8500万
运营商建网

4G终端计划

中国移动在9个试验城市建设超
过2万个TD-LTE基站,启动TD-

LTE试商用

全国共建设20.7万个TD-LTE基站，
覆盖326个城市，年内完成100个
重点城市主城区4G网络连续覆盖

6家芯片厂商参与测试，单
模芯片和终端基本成熟

TD-LTE多模芯片及终端成熟；
TD-LTE多样化终端的成熟，提升
终端商用能力，为友好试验准备

2013.Q1：首批TD-LTE终端上市
2013.Q3：首批TD-LTE手机上市
友好用户性测试

运营商建网

5G终端计划

全国5G基站预计突破万站规模，保证
商用前规模部署

2018Q1: 华为推出适用于5G的CPE芯片
2018Q4: 首批5G芯片
2018.07 NSA外场；2018.11 SA外场

2019.Q1: 首批5G终端上市
2019.Q3: 首批5G智能手机上市
2019.10 友好用户测试

频率、牌照 2018H2有望公布5G频谱分配方案
2019H2有望发放5G牌照

2011.4 工信部批准2.3GHz, 

2.6GHz 用于TD-LTE试验频率、牌照

2012，工信部发布4G频率规
划，2.6GHz频段190MHz频段
全部用于TD-LTE

2013.11，工信部向三大运营商发
布具体TD-LTE频段使用方案；
2013年12月4日TD-LTE发牌

系统验证：5G系统组网性能测试，NSA和SA功
能和外场测试验证，5G典型业务演示
2018全年预计建成2000个5G基站

2014

Q1 Q2 Q3 Q4

正式全面商用

2014年 2月14日正式启动4G商用

2020年5G规模商用

2020

Q1 Q2 Q3 Q4

正式全面商用

2013年12月18日宣布商用

2014年3月18日正式启动4G商用

全国5G基站大规模建设

5G商用手机大规模推向市场

 

资料来源：长江证券研究所 

对比 4G 商用进程，结合当前 5G 试验网及终端进展现状，我们认为当前 5G 在频谱分

配、牌照发放、网络建设、终端研发等方面均与当年 TD-LTE 在国内推进状况类似，并

得出结论：5G 并不遥远，5G 当前时间对标 4G 2011-2012 年发牌前节点，处于大规模

预商用前夜，具体频谱分配方案有望于 2018 年下半年敲定，目前 5G 终端尚处于 FPGA

开发阶段，NSA/SA 终端芯片将于 2019 年初推出，5G 商用牌照或于 2019 年下半年发

放，从而为 2019 年 5G 规模组网奠定坚实基础。 

图 6：中兴通讯历史股价与牌照发放关系  图 7：烽火通信历史股价与牌照发放关系 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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投资建议 

对标 4G 建设历程，我们认为当前 5G 处于预商用前夜，整体进度对标 2020 年实现规

模商用。此前，中兴事件令 5G 板块短期承压，7 月 12 日中兴事件的全面解决或将推动

5G 建设重回正轨。我们继续看好受益于 5G 传输建设先行的国内光传输龙头烽火通信。

中国信科成立，“有线+无线”或将打开新发展空间，公司有望成为 5G 核心标的。随着

5G 商用大周期开始，公司业绩与估值有望迎来“戴维斯双击”，重点推荐。同时，建议

重点关注光芯片资产稀缺性带来估值溢价的光迅科技及国内光模块龙头中际旭创。 
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