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政策、技术、需求、资金共振，车联网万亿级

市场即将开启 
 
一周行情回顾 

 本周（2018/9/3-2018/9/7）沪深 300 指数下跌 3.78%，创业板指下跌
4.57%；通信申万指数下跌 4.82%，其中通信设备指数下跌 5.70%，通信
运营指数上涨 0.49%。 

 行业内上市公司本周涨幅前五分别是：广哈通信（+8.79%），纵横通信
（ +8.73%），三峡新材（ +8.19%），海格通信（ +6.76%），二六三
（+6.40%）。 

本周行业观点 

 工信部及发改委近期发布了《扩大和升级信息消费三年行动计划
（2018~2020）》，我们认为 5G、云计算及车联网等领域将持续受益。本期
周报重点关注车联网领域发展方向。 

 政策、技术、需求、资金共振，车联网万亿级市场即将开启。中国已从战
略、技术路径和体系建设三个层面出台政策，引领行业发展。2020 年、
2025 年我国销售新车联网比率将分别达到 50%、80%（2016 年仅 30%左
右），将诞生万亿 TAM 市场。V2X 技术是自动驾驶方案的重要技术基石，
5G 的普及将为 V2X 技术落地提供网络基础。ICT 和 OEMs 巨头重金投入
打造生态，未来竞争将是生态圈和生态圈的竞争。我们认为，“网”的层面
中，最先落地的是道路侧的智能化改造；从“车”的角度看，现阶段 T-
BOX/OBD 前后装是建设重点。 

 中国国际光电博览会召开，5G 商用，光通信先行。会议期间针对 5G 的热
点问题进行了讨论。中国电信科技委主任韦乐平认为，5G 前传技术难度最
大，成本最敏感，对维护效率影响最高，前传将会成为 5G 承载网的关键。
5G 时代，小基站、光纤及光模块等产业链将迎来新的发展机遇，从光模块
展出产品来看，400G 成为热点，中际旭创、光迅科技、新易盛、优博创等
主流厂商均展出了其相关产品。我们认为，5G 将带动光通信行业迎来跨越
式发展，预计 2018-2021 年光通信相关资本支出达 6000 亿元。 

 IaaS 厂商资本开支大幅上涨，数据中心建设迎热潮。从全球互联网巨头资

本支出来看，AWS、Azure、Google 及阿里等主要云服务商近年来资本开

支大幅上涨。2017 年全球主流云厂商投入金额均超过百亿美元。从数据中

心数量来看，AWS 数量多达 55 个，谷歌数据中心总数达 44 个，微软也已

达到 36 个。预计未来三年，全球 Capex 将持续维持高位，行业景气度提

升带动上游产业链深度受益。 

投资建议 

 光通信领域推荐关注光迅科技、中际旭创；车联网领域推荐关注高新兴、
东软集团。 

风险提示 

 中美贸易战出现反复；5G 投资不及预期；车联网发展不及预期。 
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1. 政策、技术、需求、资金共振，车联网万亿级市场即将开启 

1.1 多因素共振，车联网市场处于爆发前夜 

我们认为，车联网的发展主要有四个驱动力：政策、技术、需求和资金: 

中国已从战略、技术路径和体系建设三个层面出台政策，引领行业发展。目前
看，智能网联汽车是《中国制造 2025》里至关重要的一环，依托该项顶层设
计，逐渐衍生出战略层面（《智能汽车创新发展战略（征求意见稿）》等）、技
术路径（《汽车产业中长期发展规划》、《节能与新能源汽车技术路线图》）和体
系建设(《国家车联网产业标准体系建设指南（智能网联汽车）》等)三个层级的
政策，共同结合构造起中国智能网联汽车的政策体系。 

汽车联网化趋势势不可挡，将诞生千万网联汽车+万亿 TAM 市场。根据中国汽
车工程学会的预计， 2020 年、2025 年、2030 年我国销售新车联网比率将分
别达到 50%、80%、100%（2016 年仅 30%左右），据此预计联网汽车销售规
模将分别达到 1500 万辆、2800 万辆、3800 万辆，总市场规模将超万亿。除
了互联网造车势力推动外，传统车厂也在大力推动汽车联网化：上汽通用承诺
公司 2020 年生产的汽车将达到 100%联网；福特则多次公开表示计划 2019 年
北美和中国新车达到 100%联网率，2020 年全球新车 90%联网率。 

图表 1：联网汽车年销量呈指数级增长（万辆）  图表 2：2030 年车联网总规模突破万亿 

 

 

 

来源：汽车工程学会，分析师预计，国金证券研究所  来源：汽车工程学会，分析师预计，国金证券研究所 

V2X 技术是自动驾驶方案的重要技术基石，5G 的普及将为 V2X 技术落地提供
网络基础。5G 相比 4G 有很大的优势；更低时延（<1ms）、更高吞吐量
（>10Gbps）、更多连接（>1000k）、更好移动性（>500km/h）、更好的可靠性
（>99.9%）。这些优势表现在车联网上就是完美贴合了车联网的业务要求，比
如智能汽车的每个部件都会产生数据，一辆车每秒产生的数据可达 1GB，这就
需要在一秒内将 1GB 数据同步传输到云端，以便实时掌握车辆运行状态，需要
瞬间进行大量的数据处理，及时做出决策。5G 性能上的优越性使得 V2X 成为
了可能。 

图表 3：5G V2X 业务场景对通信的要求 

业务场景 通信延时（ms) 
数据速率

(Mbits/s) 

通信距离

（m） 

通信可靠性

（%） 

车辆编队 10-25 0.012-65 80-350 17.88 

扩展传感器 3-100 10-53 360-700 50 

先进驾驶 3-100 10-1000 50-1000 8.94 

远程驾驶 5 上行 25，下行 1 无限制 30 
 

来源：3GPP，国金证券研究所 

资金是风向标，百度 Apollo 大联盟对抗谷歌 Waymo 小联盟，掀起 AI 算法的
战争，Intel 收购 Mobileye 标志着供应商“合纵连横”格局形成。AI 算法是自
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动驾驶的大脑，未来马太效应会愈发严重，目前的有力竞争者有合作伙伴超过
100 家的百度 Apollo 平台，以及投入超过 600 亿美元、路测车辆超过 6000 辆
的谷歌自动驾驶子公司 Waymo。供应商方面，Intel 用 153 亿美元收购 ADAS
龙头 Mobileye，构造出“CPU+FGPA+EyeQ+5G”自动驾驶最强硬件组合。
整体来看供应商的走向都会是“合纵连横”，一方面和 OEM 合作数据测试和整
合，另一方面和其他供应商合作，优势互补，打造自动驾驶完整的解决方案。 

时间线上，我们认为 V2X 四种场景落地的顺序是：人（V2P）→道路侧
（V2I）→网络侧（V2N）→智能汽车。其中，V2P 主要是通过 T-BOX/OBD
与手机连接，通过手机 APP 可以实现汽车定位、提前开启空调等功能；V2I 包
括电子车牌、流量监控、信号灯协调、实时天气信息推送、公共车辆安全信息
监控、自动收费系统等道路侧建设，主要是智能交通方向的升级改造；V2N 则
是网络层面的升级改造，主要是符合 LTE、5G 标准的路测单元、通信基站以
及边缘数据中心的建设；智能汽车首先落地的是传感器，车载通信模组等硬件，
再到基于自动驾驶和音影娱乐的软件升级，最后是智能汽车衍生出的后市场服
务。 

1.2 从“网”的角度看车联网 

“网”的层面中，我们认为最先落地的是道路侧的智能化改造。时间线上，

LTE-V 的落地至少在 2019、2020 年以后，距离现在还有一段距离，当前重点

建设智能交通网络对网络性能的要求相对没有那么大，我国基于交通安全的需

求又日益强烈，因此智能交通会先于车联网网络框架的建设。 

以电子车牌为例，当前电子车牌正处于从试点到普及的进程中，未来几年内将
快速普及。经测算，2022 年电子车牌总市场规模将快速增长至 542 亿元，其
中电子车牌 72 亿元、读写单元 200 亿元，其他配套 270 亿元。 

图表 4：电子车牌 2018 年起步，到 2022 年推广完成 

 
来源：分析师预测，国金证券研究所 

网络层面，目前 V2X 有 LTE-V2X 和 DSRC 两条技术路径，我国主导 C-V2X
联盟。DSRC（ Dedicated Short Range Communications）专用短程通信技术
是基于 IEEE 802.11p 的通信技术，与 Wi-Fi 同宗同源，最早于 1980s 提出，
因此已经发展多年，技术比较成熟。DSRC 目前主要由欧美主导，受到许多整
车厂（通用丰田等）的支持。它的优点一是技术成熟度高，产业布局完善；二
是短距离时延低，适合诸如车辆碰撞预警等应用场景。LTE-V 于 15 年提出，
属蜂窝网络，目前由中国政府大力推进，同时产业界由运营商、通信设备商和
部分整车厂组成 5GPP 汽车联盟，共同推进 C-V2X的发展。 
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图表 5：DSRC 与 LTE-V 各有优劣 

 DSRC LTE-V 

主导政府 欧洲、美国 中国 

联盟 NHSTA 5GAA 

标准 IEEE 802.11p C-V2X 

主要支持者 OEMs, Tier 1 运营商、通信设备商 

代表企业 通用、丰田、恩智浦 AT&T、华为、高通 

频段 5.8-5.9GHz 5.8-5.9GHz，未来兼容高频段 

成熟度 高（1980s—） 低（2015—） 

覆盖距离 中（225m) 高（>450m) 

成本 高（需要布建专用 RSUs） 低（可共用现有基础建设） 

应用场景 短距离低时延（如车辆碰撞预警） 长距离广覆盖 
 

来源：互联网公开资料整理，国金证券研究所 

LTE-V 在成本和覆盖上优势比较明显。一方面，为了与市场成熟的 DSRC 竞争，
LTE-V 可以重复使用 IEEE 协议的上层架构，频段上可以与 DSRC 在 5.9GHz
频段上共存，另一方面，LTE-V 可以共用现有蜂窝网络的基础设施和路测单元
RSU，而 DSRC 需要专门建设 RSU，因此 LTE-V 在成本上有较大优势。此外，
DSRC 与 Wi-Fi 一样属于短途通信，因此覆盖距离一般，而 LTE-V 覆盖距离可
以达到 450m 以上，在长距离广覆盖的应用场景优势较大。 

进化路径明确，5G-V2X是未来车联网方向。与 DSRC 不同，LTE-V2X有明确
的“升级路径”——5G-V2X。相比 4G，5G 性能上的优势很明显。LTE-V2X
时延高于 DSRC 的缺点在 5G 时代被完美弥补了，DSRC 除了建设完善与 5G-
V2X 比几无优势，因此贴合车联网应用场景的 5G-V2X 才是未来车联网网络发
展的方向。 

图表 6：5G 相比 4G 是一次全方位升级 

 

5.9GHz 规划 20MHz 带宽专用于车联网，满足车联网业务的带宽需求。2016
年 11 月，工信部批复 5905-5925MHz 共 20MHz 频率用于开展 LTE-V2X技术
验证试验；2018 年 6 月 27 日，工信部无线电管理局正式规划 5905-5925MHz
频段作为基于 LTE-V2X技术的车联网直连通信的工作频段。据高通估计，支持
目前车联网的基本安全业务需求，需要 10MHz 以上的带宽，而以开展 LTE-
V2X（C-V2X REL 14+），则需要 70MHz 以上的带宽，目前我国还未商用 LTE-
V2X，规划的带宽暂时可以满足车联网业务需求。 

LTE-V2X 乃至 5G-V2X 已经提至发展日程，后续带宽必然提升至 70MHz 以上。
亚太各国为车联网规划的频段均在 5.8-5.9GHz，其中日本带宽最大合计
89MHz，韩国和澳大利亚均为 70MHz，新加坡 50MHz，我国目前最小为
20MHz。现阶段我国正在积极进行 LTE-V2X的规模试验，预计 2019 年进行预
商用测试，2020 年正式商用。长期来看发展到 5G-V2X是必然的趋势，但是这
不是一朝一夕的事情，目前规划的 20MHz 频段在短期内满足车联网业务的需
求，未来为了满足更多高级别的安全服务，需要将带宽提升至 70MHz 以上。 

1.3 从“车”的角度看车联网 

从“车”的角度看，现阶段 T-BOX/OBD 前后装是建设重点。Telematics 系统主
要包含四部分主机、车载 T-BOX、手机 APP 及后台系统，其中 T-BOX是连接
主机、手机 APP、后台系统和执行层的中间环节。Telematics 早已出现多年，
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但是渗透率一直不高，我们认为 V2X 的出现是一个引爆点，预计渗透率会在
5G 建设前后爆发，2020 年新能源电动车前后装渗透率达到 100%，汽油车
30%。 

图表 7：T-BOX 市场规模逐渐爬升，2020 年渗透率达到 30% 

 

来源：分析师预计，国金证券研究所 

 

2. 本周行业热点回顾 

2.1 中国国际光电博览会召开：5G 商用，光通信先行 

9 月 4 日-7 日，中国国际光电博览会在深圳召开，本届光博会覆盖光电全产业 
链，同期特设光通信展、激光技术及智能制造展、数据中心展、光电传感展等
7 大主题。我们对会议期间的行业信息要点进行了梳理： 

前传将成 5G 承载网关键。中国电信科技委主任韦乐平认为，前传将会成为 5G
承载网的关键。从技术角度来看，5G 前传实现技术难度大，要求速率高
(25Gbps-100Gbps)、时延低(100 微秒) 、同步时钟精度高(单节点纳秒级)；从
成本角度来看，前传对成本敏感，RRU/AAU 成本占接入承载网 50%+，同时
对光纤资源消耗较大，传统 1 个基站需 6 跟光纤；从维护角度来看，前传涉及
巨大数量 RRU/AAU 的安装、开通、升级等，对维护效率影响最大。 

5G 时代，小基站、光纤及光模块等产业链迎来发展机遇。受 5G 高频段特性影
响，网络传输损耗大，需引入小基站解决室内覆盖问题，预计 5G 时代小基站
数量将达千万量级别；从光纤角度来看，未来 5G 和 FTTH 将共同驱动城域光
网络的边缘 CO 机房上行带宽达到百 G 比特量级，海量站点需要大量的光纤直
连互连，市场空间达亿级芯公里；5G 时代基站数量大幅增带动光模块需求放
量，25/50/100Gbps 光模块需求量有望达千万量级。一般承载网会先于无线
网络 1-2 年进行部署，伴随 5G 网络规模建设，光通信已进入行业景气期。 

400G 高速光模块成热点，预计 19 年起量。从展出产品来看，中际旭创、光迅
科技、新易盛、海信、铭普、优博创等主流光模块厂商均展出了其 400G 产品。
我们认为，400G 光模块的发展轨迹与 100G 类似，18 年主要还在测试阶段，
可能会有少量出货，19 年会正式起量，我们预计 2019 年出货量会达到 50 万
只。在 400G 时代，理论上硅光是有优势的，厂商将面临 Intel 等公司硅光产品
的巨大竞争压力。但目前来看，硅光产品的良率和可靠性提升还需要一段时间。  
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图表 8：光迅展出 400G 全系列产品 

 
来源：国金证券研究所 

光模块需求量大幅上涨，产品结构向高速化升级。5G 前传网络的传输距离在
1-10km 区间，主要使用 25G 光模块产品；中传网络以环网结构为主，传输距
离在 40-80km，采用 100G/200G OTN 设备；回传网络采用环网或全互联结构，
传输距离在 200km 以内，采用 200G/400G OTN 设备。未来 5G 承载网中光纤
资源的数量和传输距离都大幅增加，光模块速率需要从 10G/40G/100G 向
25G/100G/400G 升级，光网络设备需要更新换代以满足更高的速率和时延指
标。 

预计 2018-2021 年光通信相关资本支出达 6000 亿元，光通信相关产业将大幅
受益。根据我们对运营商历史投资的分析，每年的有线传输（不含业务和支撑
网）投资规模约为总资本支出的 40%左右，主要用于无线网承载、固定宽带接
入、城域和骨干网升级等方面，购买光网络设备、光纤光缆、光模块等。根据
我们之前对运营商总资本支出的预测，假定有线传输支出占比维持 40%左右，
预计 2018-2021 年光通信相关资本支出达 6000 亿元，光通信相关产业将大幅
受益。推荐关注拥有光芯片自产能力的光迅科技、数通光模块龙头中际旭创等
优质厂商。 

图表 9：国内运营商有线传输资本支出预测 

 
来源：运营商年报，国金证券研究所 

2.2 Facebook 耗资 10 亿美元在新加坡打造其亚洲首个数据中心 
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9 月 6 日，Facebook 表示将投资超过 10 亿美元在新加坡建立其首个亚洲数据
中心，计划于 2022 年开业。此数据中心预计占地面积 17 万平方米，将是
Facebook 在新加坡的第一个数据中心，是其在全世界的第 15 个数据中心。 

IaaS 厂商资本开支大幅上涨，数据中心建设迎热潮。从全球互联网巨头资本支
出来看，Facebook、AWS、Azure、Google 及阿里等主要云服务商近年来资
本开支大幅上涨。2017 年全球主流云厂商资本开支金额均超过百亿美元。从数
据中心数量来看，AWS 数量多达 55 个，谷歌数据中心总数达 44 个，微软 36
个，Facebook 达 15 个。预计未来三年，全球 Capex 将持续维持高位。行业
景气度提升带动上游产业链深度受益，推荐关注上游产业链优质厂商浪潮信息、
中际旭创。 

图表 10：全球主流云服务商资本支出规模攀升（十亿美元） 

 
来源：公司公告，国金证券研究所 

全球 IT 支出 3.5 万亿美元，当前云渗透率较低。据 Gartner 统计，2017 年全
球 IT 支出规模约 3.5 万亿美元，云计算市场规模约 2602 亿美元，渗透率约
6.5%。从全球范围来看，云计算仍处于发展初期。未来云服务将带动上、下游
全产业链发展，渗透空间广阔，行业有望持续景气。 

 

图表 11：全球 IT 支出及公有云规模（百亿美元） 

 
来源：Gartner，国金证券研究所 
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IaaS 市场具备资本、技术经验及规模效应壁垒，马太效应显著，未来市场集中
度将加速提升。在云计算领域，IaaS 层的进入壁垒最高，主要由于： 

1）资金壁垒：基础设施建设需要投入大量资金，且行业目前仍处于激烈价格
竞争阶段，只有资本雄厚的企业才有机会进入市场； 

2）技术经验壁垒：IaaS 涉及虚拟化、分布式存储、资源调度算法等多项技术，
这些技术的使用效果需要企业在实际经验中通过“出现问题—挖掘原因—修正
技术”的过程中不断完善，故越早进入行业的云服务商，在技术经验上越具备
优势； 

3）规模效应壁垒：IaaS 的本质最大化实现闲置资源复用，数据中心建设完成
后，新增客户的边际成本趋近于零。只有积累了庞大客户资源的厂商才能通过
规模效应实现盈利。 

从我国公有云市场来看，龙头份额不断提升。据 IDC 数据，阿里云的市场份额
由 15 年的 31%提升至 17 年的 45.5%；前五家厂商份额由 63.5%提升至
75.3%。我们认为，未来 IaaS市场集中度将持续提升。只有资金与资源实力雄
厚的后进入者（如华为）有机会抢占份额，生态型的云服务商（Amazon、
Google、阿里等）优势地位短期内难以撼动。 

图表 12：我国公有云 IaaS 市场集中度提升 

 
来源：IDC，国金证券研究所 

 

 

3.通信板块走势回顾 

本周（2018/9/3-2018/9/7）沪深 300 指数下跌 3.78%，创业板指下跌 4.57%；
通信申万指数下跌 4.82%，其中通信设备指数下跌 5.70%，通信运营指数上涨
0.49%。 

申万通信运营指数成分股有 5 个：中国联通、平治信息、二六三、茂业通信、

会畅通讯，权重分别为 84.19%，5.35%，5.30%，4.08%和 1.09%。 
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图表 13：通信板块走势图 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 申万一级行业上周排名前三：军工（2.87%），农林牧渔（-0.38%），采掘

（-1.77%），通信行业（-4.82%）排名第 22。 

图表 14：申万一级行业周涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

概念板块中，上周排名前三：三网融合指数（0.16%），大数据指数（-3.44%），

物联网指数（-3.97%）。 
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图表 15：通信行业概念板块周涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表 16：通信行业个股周涨跌幅排行榜 

周涨幅榜 周跌幅榜 

公司代码 公司名称 股价 周涨幅（%） 公司代码 公司名称 股价 周跌幅（%） 

300711.SZ 广哈通信 20.18 8.79 002359.SZ 北讯集团 12.02 -37.00 

603602.SH 纵横通信 27.53 8.73 300603.SZ 立昂技术 25.58 -19.69 

600293.SH 三峡新材 4.89 8.19 300308.SZ 中际旭创 43.51 -16.36 

002465.SZ 海格通信 8.69 6.76 002897.SZ 意华股份 21.09 -16.18 

002467.SZ 二六三 5.65 6.40 002813.SZ 路畅科技 25.21 -14.40 
 

来源：Wind,国金证券研究所，股价日期 2018/08/17 

 

4.风险提示 

 中美贸易战出现反复； 

 5G 投资不及预期； 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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