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这边风景独好：国内 5G 建设对光模块和光纤

光缆行业需求拉动测算 
 
一周行情回顾 

 本周（2018/9/17-2018/9/21）沪深 300 指数上涨 5.36%，创业板指上涨

3.28%；通信申万指数上涨 2.04%，其中通信设备指数上涨 1.83%，通信运

营指数上涨 3.31%。 

 行业内上市公司本周涨幅前五分别是：汇源通信（28.95%），九有股份
（ 22.47%），北讯集团（ 22.29%），盛洋科技（ 8.84%），鑫茂科技
（8.33%）。 

本周行业观点 

 国内 5G 建设对产业链需求拉动测算，光模块空间约 400 亿元，光缆需求约
2.5 亿芯公里：5G 承载需要 25G/100G/400G 光模块，前传光模块预计以
25G 为主，中传和回传可以统一通过城域网承载，接入层、汇聚层、核心层
预计需要 50G-400G 模块。按照我们此前报告根据可能频谱分配方案和电信
联通共建共享假设下的测算，5G 宏基站需 250 万个，小基站需 490 万个，
由此预计前传市场空间约 75 亿元，中传/回传光模块市场空间约 333 亿元，
总计达 400 亿元。城域光缆网汇聚层和核心层一般节点少，资源比较充足，
5G 基站对光纤光缆的需求主要在接入层。2.6G 和 3.5G 频段 5G 宏站和 4G
宏站覆盖范围差别不大，可采用同址共建方式复用已有光缆，我们测算新增
5G 基站接入光缆和接入主干光缆需求总体约 2.5 亿芯公里。 

 世界物联网博览会于无锡举行，数字经济开创物联新时代。9 月 15 日至 18
日，2018 世界物联网博览会在无锡举行，展会以“数字新经济，物联新时
代”为主题，集中展示工业互联网、可穿戴设备、智慧城市以及虚拟现实、
人工智能等领域的新技术和应用。全球物联网产业已进入高速发展期，2017
年全球物联网设备数量首次超过人口数量。截至 2018 年 6 月底，国内物联
网终端用户已达 4.56 亿户，是去年同期的 2.5 倍。全球主要国家政府纷纷加
码物联网战略布局，国内出台多项产业政策支持。我们认为，物联网的红利
走向遵循连接—数据—信息的链条，产业链上游的感知层和网络层将优先受
益，建议关注中兴通信、高新兴、日海智能等相关龙头标的。 

 中国移动成立 5G 自动驾驶联盟，拉开 5G 车联网应用序幕。9 月 19 日，首
届中国移动 5G 自动驾驶峰会在京举行，中国移动发布中国第一条 5G 自动
驾驶车辆测试道路与“领先计划”，宣布成立 5G 自动驾驶联盟，开启了 5G
车联网应用的序幕。5G 自动驾驶联盟囊括产业链各环节企业，将加快 5G
与智能网联汽车产业的深度融合，推动自动驾驶技术与创新应用发展。我们
认为，自动驾驶、智能交通是 5G 重要应用领域，5G 网络建设是应用先决
条件，5G 自驾测试道路核心就是 5G 基站及配套的智能感知设备和信息采
集、交通控制系统，中兴通讯等设备供应商将持续受益与 5G 网络建设，建
议持续关注。 

投资建议 

 全球对 5G 部署的竞争加速，我们持续推荐布局 5G 产业链，建议重点关注
中兴通讯、光迅科技、中际旭创等核心标的。 

风险提示 

 中美贸易战出现反复； 5G 商用进展不及预期；物联网发展不及预期。 

3291

3848

4404

4961

5518

6074

6631

17
09

25

17
12

25

18
03

25

18
06

25

国金行业 沪深300 

  

2018 年 09 月 24 日  

 创新技术与企业服务研究中心 

通信行业研究   买入（维持评级） 
) 

行业周报 

证券研究报告 



行业周报 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

1. 专题研究：国内 5G 建设对光模块和光纤光缆行业拉动测算 

1.1  5G 承载需要 25G/100G/400G 光模块，需求空间可达 400 亿元 

5G 承载需要 25G/100G/400G 光模块和设备。根据中国电信的分析，5G 前传
网络将以光纤直驱为主，光纤资源紧张区域采用 OTN 等设备承载，传输距离
在 1-10km，光模块速率需 25G 或 100G；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。由此可见，5G 承载网
中光模块速率需要从 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。同时，5G 的移动边缘计算（MEC）
将云计算平台迁移到移动接入网边缘，实现业务本地化、近距离及低时延的业
务交付，也需要将大量原有的接入机房改造为小型数据中心，其内部互联也将
带动光模块需求。 

图表 1：5G 前传、中传和回传承载需求测算 

 
来源：中国电信研究院《5G 承载需求及承载方案探讨》，国金证券研究所 

预计 5G 拉动的光模块市场空间约 400 亿元。前传方面，由于小基站是一体化
基站，仅宏基站有前传光模块需求，3 个扇区共需要 6 个，模块速率预计以
25G 为主，为简便起见我们统一采用 25G 模块来测算。按照我们此前报告根据
可能频谱分配方案和电信联通共建共享假设下的测算，5G 宏基站需 250 万个，
小基站需 490 万个，由此预计前传市场空间约 75 亿元。中传和回传方面，可
以统一通过城域网承载，承载网一般分为接入层、汇聚层、核心层，参考中国
电信的模型，接入和汇聚设备采用环状组网，每 12000 个基站需要 4 个核心设
备、42 个汇聚环、1500 个接入环，每个接入环连接 8 个基站需要带宽
50/100G，每个汇聚环连接 6 个汇聚设备需要带宽 200/400G，核心设备出口带
宽需要 6.5T（宏站）-25T（微站），我们预计中传/回传光模块市场空间约 333
亿元。 

图表 2：5G 承载网光模块需求测算 

 速率等级  应用场景  
数量  

（万个）  
距离等级  

预期平均

单价（万

元）  

市场空间

（亿元）  

前传  25G RRU-CU 1500 10km 0.05 75 

中/回

传 

10G 宏站-接入设备  500 10km 0.01 5 

25G 小基站-接入设备 980 10km 0.05 49 

50G 接入-汇聚  47 10-40km 0.17 8 

100G 接入-汇聚  200 10-40km 0.33 67 
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200G 汇聚-核心  7 相干  2.33 16 

400G 
汇聚-核心  

核心-骨干网  
40.4 相干  4.67 189 

 

来源：国金证券研究所 

预计 5G 建设前期（19-20 年）光模块需求约为 35 亿元，中期（21-23 年）约
为 121 亿元，晚期约为 253 亿元。5G 投资规模巨大，我们认为实际建设将遵
循“前期宏站覆盖重点城市——中期宏站广覆盖城乡——晚期高频小基站深度
覆盖” 一般路径。预计前期中频宏站需 30 万个，建设期集中在 2019-2020 年；
中期需中频宏站 220 万个，建设期集中在 2021-2023 年；晚期随着高频毫米波
的成熟部署小基站，约需 490 万个，建设期预计在 2023 年后。考虑到 19-20
将提前对承载网进行储备，我们预计对应的光模块需求空间分别约为 35 亿元、
121 亿元、253 亿元。 

图表 3：5G 光模块需求分阶段测算 

 
前期 中期 后期 

中频宏基站（万个） 30 220 
 

微基站（万个） 
  

190 

小基站（万个） 
  

300 

基站合计（万个） 30 220 490 

光模块需求空间（亿元） 35 121 253 

 

来源：国金证券研究所 

1.2  5G 基站对光缆需求主要在接入层，预计拉动 2亿芯公里需求 

按照光缆网分层结构，城域光缆资源包含核心层光缆、汇聚层光缆和接入层光
缆，其中接入层光缆又分为接入主干光缆、基站/集团客户/家庭客户接入光缆、
用户引入光缆等。5G 宏基站的 RRU 属于接入层设备，通过基站接入光缆连接
光缆网；DU 如果集中部署，一般放置在综合接入机房，连接接入主干光缆，
云化部署的 CU 一般放置在汇聚机房，连接汇聚层光缆。小基站是射频和基带
一体化设备，可以直接连接在光交箱或分纤点上。汇聚层和核心层一般节点少，
光缆资源比较充足，5G 基站对光纤光缆的需求主要在接入层。 

图表 4：城域光缆网结构示意 
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来源：《中国移动城域传送网建设指导意见》，国金证券研究所 

基站接入光缆方面，2.6G 和 3.5G 频段 5G 宏站和 4G 宏站覆盖范围差别不大，
可采用同址共建方式复用已有光缆，剩余宏站和小基站将完全新建，我们测算
出 5G 拉动需求约 1.63 亿芯公里。接入主干光缆方面，假定每个综合接入机房
收敛 20 个基站，我们测算出新建综合接入区的主干光缆需求约 0.76 亿芯公里。
两者加总，我们预计 5G 总体将拉动近 2.5 亿芯公里光缆需求。需要注意的是，
目前 5G 承载方案存在非常大的不确定性，包括 C-RAN部署比例、前传波分设
备采用比例等，实际光纤需求可能较预测值有较大差距。 

图表 5：5G 基站拉动光缆需求测算 

 基础假设  
5G基站数量  

（万）  

光缆需求  

（亿芯公里）  

宏基站接入光缆  

4G宏站光缆复用率：70% 

光缆芯数：48 

平均接入距离：3km 

250 1.58 

小基站接入光缆 
光缆芯数：2 

平均接入距离：500m 490 0.049 

接入主干光缆 

综合接入机房收敛比：20 

现有综合接入机房数：30 万 

光缆芯数：144 

每接入区平均光交环数：3 

每光交环平均光交：5 

光交平均距离：0.5km 

—— 0.76 

 

来源：国金证券研究所 

2.本周行业热点回顾 

2.1 世界物联网博览会于无锡举行，数字经济开创物联新时代 

9 月 15 日至 18 日，2018 世界物联网博览会在无锡举行。此次博览会由国家工
信部、科技部、江苏省政府共同主办，以“数字新经济，物联新时代”为主题，
集中展示工业互联网、可穿戴设备、智慧城市以及虚拟现实、人工智能等领域
的新技术和应用。 

全球物联网产业已进入高速发展期，中国物联网用户数及市场规模近几年也经
历了快速增长。2017 年全球物联网设备数量达到 84 亿台，首次超过人口数量。
据工信部数据，截至 2018 年 6 月底，全国物联网终端用户已达 4.56 亿户，是
去年同期的 2.5 倍。仅在今年一季度，中国物联网用户数就净增了 1 亿户。我
国物联网市场规模已突破 1 万亿元，年复合增长率超过 25%。预计未来中国物
联网市场仍将保持高速增长。以车联网、智能电网、智能家居、安防监控、移
动支付、智能穿戴、远程医疗等应用领域为代表，物联网一方面正在改变日常
生活方式，另一方面与产业升级息息相关，将显著提高生产效率。 
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图表 6：中国物联网市场规模及同比增速 

 

来源：工信部，国金证券研究所 

全球主要国家政府纷纷加码物联网战略布局。美国物联网支出将从今年的 2320
亿美元增长到 2019 年的 3570 亿美元。日本“物联网推进联盟”在 2016 年 10
月与美国工业互联网联盟( IIC)、德国工业 4.0 平台签署了合作备忘录。韩国在
未来十年间其未来创造科学部将投入超过 2 万亿韩元推进人工智能、智慧城市、
虚拟现实等九大国家创新项目。我们认为，中国早已把物联网纳入国家发展规
划，此前已经陆续出台“中国制造 2025”、“互联网+”等多项产业政策，为了
把握新一轮技术革命带来的历史机遇、抢占未来国际经济科技竞争的主动权，
必然将会持续给与物联网产业及相关企业在政策、资金等多方面的支持。 

物联网的红利走向遵循连接—数据—信息的链条，产业链上游的感知层和网络
层将优先受益。从物联网红利趋势看，行业最终红利体现在通过对海量数据的
挖掘找出价值信息，从而对各行业进行优化及创新来提升经济效益，但最终价
值体现的前提是海量连接。全球 IoT 行业尚处发展初期，目前的重点仍是做好
连接。2017 年是全球物联网连接爆发元年，数量达 84 亿。未来几年有望持续
保持高速增长态势，在此背景下，产业链上游率（感知层+网络层）将优先受
益，建议关注中兴通信、高新兴、日海智能等相关龙头标的。 

2.2  中国移动成立 5G 自动驾驶联盟，拉开 5G 车联网应用序幕 

9 月 19 日，首届中国移动 5G 自动驾驶峰会在京举行。会上，中国移动发布中
国第一条 5G 自动驾驶车辆测试道路与“领先计划”，宣布成立 5G 自动驾驶联
盟，并重磅发布“和路通”智能 ETC，开启了 5G 车联网应用的序幕。 

自动驾驶、智能交通是 5G 重要应用领域，5G 网络建设是应用先决条件。中国
移动打造的国内首条 5G 自动驾驶开放式测试道路，首期开放长度为 10 公里，
道路设有 10 个 5G 基站、115 个智能感知设备、32 个车路协同（V2X）信息采
集点位、4 套智能交通控制系统，可同时容纳 10 台自动驾驶汽车开展研发验证、
测试工作。中移智行董事长戴忠在会上表示，今年中国移动将建立世界上规模
最大的 5G 试验网，在 5 个城市启动百站以上规模的外场试验，并在包括北京
在内的 12 个城市启动国家级 5G 应用示范建设，积极开展 5G 网络在自动驾驶、
智能交通、智慧医疗、智慧城市等各行业的创新应用，到 2019 年实现 5G 预商
用，2020 年实现 5G 商用。 

5G 自动驾驶联盟囊括各环节企业，合力助推关键技术突破。“5G 自动驾驶联
盟”由中国移动联合通信、交通、互联网等领域的企业、高校、研究机构发起
成立，将开展 5G 环境下的自动驾驶关键技术研究、仿真测试、标准制定，以
及自动驾驶业务示范、产业推广、交流合作、创新孵化等工作。联盟发布了
5G 自动驾驶领先计划，包括构建基于 5G 的分级自动驾驶体系，构建终端-边
缘-云三级自动驾驶平台，提供五维时空服务、高精度定位服务、边缘计算和存
储服务等。我们认为，联盟的成立将加快 5G 与智能网联汽车产业的深度融合，
推动自动驾驶技术与创新应用发展，5G 作为网联汽车和自动驾驶的网络基础，
受国家政策和运营商的推动将成为确定投入方向，中兴通讯等设备供应商将持
续受益，建议持续关注。 
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图表 7：5G 自动驾驶联盟主要成员企业  图表 8：5G 自动驾驶领先计划 

 

 

 
来源：中国移动，C114，国金证券研究所  来源：中国移动，C114，国金证券研究所 

 

3.通信板块走势回顾 

 本周（2018/9/17-2018/9/21）沪深 300 指数上涨 5.36%，创业板指上涨

3.28%；通信申万指数上涨 2.04%，其中通信设备指数上涨 1.83%，通信

运营指数上涨 3.31%。 

 申万通信运营指数成分股有 5 个：中国联通、二六三、茂业通信、平治信

息、会畅通讯，权重分别为 83.65%，7.92%，4.97%，1.94%和 1.52%。 

图表 9：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：食品饮料（8.25%），休闲服务（6.67%），

房地产（5.82%），通信行业（1.62%）排名第 25。 
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图表 10：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：智能 IC 卡（2.64%），智能家居（2.32%），

物联网（2.09%）。 

图表 11：通信行业概念板块周涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表 12：通信行业个股周涨跌幅排行榜 

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（%） 

000586.SZ 汇源通信 10.20 28.95 002115.SZ 三维通信 8.86 -5.54 

600462.SH 九有股份 3.27 22.47 002089.SZ 新海宜 4.12 -4.19 

002359.SZ 北讯集团 9.60 22.29 600498.SH 烽火通信 28.18 -3.56 

603703.SH 盛洋科技 8.99 8.84 002813.SZ 路畅科技 24.54 -3.46 

000836.SZ 鑫茂科技 4.42 8.33 300502.SZ 新易盛 19.25 -3.27 

来源：Wind，国金证券研究所 
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4.风险提示 

 中美贸易战出现反复，国产化替代进程不及预期，国内技术企业可能面临

市场禁入和技术禁运。 

 运营商资本开支不及预期，5G 产业链进展和 5G 商用进展不及预期。 

 物联网连接数增长不及预期，产业链发展滞后。 
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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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