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投资要点 

 5G 商用大幕拉开，无线侧亮点频出。2019 年 MWC因处于全球主要国

家开启 5G 网络商用建设的背景之下而备受关注。无线侧方面，由于

Massive MIMO 天线架构的解耦，无线侧新产品丰富，厂商竞争激烈，

产业链格局有望在 5G时代重新调整。国内华为推出 5G基站核心芯片，

也为 5G 时代基站设备芯片的国产替代打开想象空间。 

 面向 5G 的光模块产品化能力已渐成熟。国内外光模块厂商围绕 5G 应

用积极开展承载光模块研发。5G 前传 25G光模块方面，波长可调谐光

模块处于在研阶段，BiDi 光模块处于样品阶段，其他类型光模块均已成

熟。5G 光模块所使用核心光电芯片在领先国家均已基本成熟，国内在

整体上处于研发阶段。 

 国内 CMP 平台优势显现，车联网竞争日趋激烈。本届展会中国移动将

展示自研 OneNet 平台，基于物联网连接数优势，预期在与国际平台的

竞争中渐现优势。车联网市场竞争激烈，整车厂大量参与，本届展会宝

马、丰田、大陆、高通、英特尔等知名汽车制造商和科技公司将带来无

人驾驶、互联驾驶方面的最新成果。 

 投资建议。5G 光模块供应链市场建议关注国内电信光模块厂商光迅科

技、国内数据中心光模块龙头企业中际旭创；5G 加快物联网应用，建

议关注无线通信模块终端领先企业移为通信。 

 风险提示。（1）运营商对于传输网络扩容以及 5G建设进度不达预期或

部署方案变化，对光模块需求产生影响；（2）模块市场存在新进入者，

可能会对传统光模块厂商的市场占有率产生小幅冲击；（3）物联网应用

场景多元，参与者众多或市场需求受海外非经济因素影响导致订单不确

定等风险。 
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一、 无线侧：基站天线供应链变化、基站芯片国产替代 

2019 年的世界移动通信展会（Mobile World Congress，简称 MWC）将于 2 月 25 日至 28 日在西

班牙巴塞罗那举行。本届移动通信大会的 8 大核心主题分别为连接、人工智能、工业 4.0、沉浸式内

容、破坏式创新、数字信任、数字福利及未来展望。与往届不同，2019 年整个通信行业处于通信技

术换代的节点。因而各大通信设备厂商、运营商和手机厂商对 MWC 2019 重视程度超过以往。 

图表1 MWC2019 八大主题 

 

资料来源：MWC2019 官网，平安证券研究所 

基站天线侧，华为、凯瑟琳、康普、RFS、京信、通宇、摩比、盛路通信等企业将 Massive MIMO

有源天线作为本次展会的重点亮相产品。国内天线射频龙头京信通信将在 MWC 2019 展会上展示多

项支援宏网和室内网络以面向未来网络演进，以及物联网时代智慧城市应用的最先进 5G 创新技术

及解决方案。包括：基站天线、固定无线接入、Open RAN RRU、室内无线系统、智慧城市等。另

外本次巴展部署了京信的 ScanViS ID 人脸识别解决方案，实现畅通无阻的签到入场。 

图表2 5G Massive MIMO 天线架构 

 

资料来源：京信通信，平安证券研究所 

考虑到 5G 的大带宽、高频率、大规模天线阵列、低时延、超大规模连接这些标志性特征，也将带

动高功率器件、射频等专业技术领域的兴起。目前全球射频前端芯片产业拥有较为成熟的产业链，

欧美 IDM 大厂技术领先，规模优势明显，台湾企业则在晶圆制造、封装测试等产业链中下游占据重

http://www.comba-telecom.com/en/scanvis-ai-solution
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要地位。本次展会在射频器件领域集中了 Qorvo，Skyworks、博通等跨国领先企业，国内企业武汉

凡谷、大富科技、东山精密、春兴精工也将悉数亮相。 

图表3 Qorvo 推出的面向 5G基础设施的 GaN 功放 

 

资料来源：Qorvo，平安证券研究所 

华为 1 月 24 日在北京发布全球首款 5G 基站核心芯片—华为天罡（TIANGANG），单芯片可控制高

达业界最高 64 路通道。极宽频谱支持 200M 运营商频谱带宽，一步到位满足未来网络的部署需求。

同时，该芯片为 AAU 带来了革命性的提升，实现基站尺寸缩小超 50%，重量减轻 23%，安装时间

比标准的 4G基站节省一半，有效解决站点获取难、成本高等问题。截至 2019 年 2 月，华为已完成

中国全部预商用测试验证。本届巴展，华为将聚焦 5G、AI、IoT、云等热点技术，向运营商和合作

伙伴展示更多华为在通信技术领域最新的解决方案与产品。 

图表4 华为发布业界首款 5G基站核心芯片 

 

资料来源：华为官网，平安证券研究所 

 

二、 光通信：关注 5G 承载光模块的厂商研发进展 

5G 大带宽、高频率、低时延、超大规模连接这些标志性特征，也将带动高功率器件、高速 AD/DA、

高速光模块、专业技术领域的兴起。光通信领域，Lumentum 作为光通信解决方案的领先提供商和

创新者，会展示 400G、200G 和 100G 光模块，以及用于加工 3D sensor 的 VCSEL 激光器。 

http://laser.ofweek.com/CAT-240002-jiguangqi.html
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图表5 Lumentum 光模块 

 

图表6 Lumentum400G/100G 光模块 

 

 

 

资料来源：Lumentum，平安证券研究所 
 

资料来源：Lumentum，平安证券研究所 

国内外光模块厂商围绕 5G 应用积极开展承载光模块研发。5G 前传 25G 光模块方面，波长可调谐

光模块处于在研阶段，BiDi 光模块处于样品阶段，其他类型光模块均已成熟。5G光模块所使用核心

光电芯片在领先国家均已基本成熟，国内在整体上处于研发阶段。 

图表7 5G 承载光模块产品化能力 

 

资料来源：IMT-2020 5G承载光模块白皮书，平安证券研究所 
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图表8 5G 光模块核心光电芯片产品化能力 

 

 

资料来源: IMT-2020 5G承载光模块白皮书，平安证券研究所 

 

三、 物联网：国内 CMP 日益成熟、车厂加速布局车联网 

本届 MWC 中，中国移动作为国内最大的物联网运营商，将展示自主研发的物联网开放平台 OneNET，

该平台能够实现各种设备、传感器的协议适配。实现快速接入、数据存储、分析等功能。中国移动

自研芯片已覆盖 2G、4G、NB 领域，年产能达到 3000 万片，其物联网智能硬件涵盖智能家居、智

能抄表、智慧停车、智能穿戴、车联网等行业。截止 2018 年 12 月，中移物联网平台 API 月均调用

超过 50 亿次，容纳了超过 4 亿的物联网连接数，服务近 7 万多家企业。 
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图表9 中移物联 OneNET 平台 

 

资料来源：中移物联官网，平安证券研究所 

中国移动将在展会搭建 5G 全息直播间，展示中国移动 5G 商用计划。从 SA、2.6GHz 产业进展、

智慧网络等方面全面阐释 5G 商用计划。此外，中国移动还将展示中移超脑智慧城市应用，包括智

慧安防系统、环境感知系统、车路协同、桥梁检测、智慧管廊等应用场景。 

图表10 中移动将搭建 5G全息直播间 

 

资料来源：C114，平安证券研究所 

5G 技术的出现让汽车成为了互联的重要载体。MWC2019 将有众多汽车和科技巨头公司展出各类汽

车技术。西亚特将在本届 MWC 上展示一款自动驾驶、5G 连接的“车型平台”，是新型城市交通工

具的前瞻。奔驰、宝马、丰田、大陆、高通、英特尔等知名汽车制造商和科技公司将带来无人驾驶、

互联驾驶方面的最新成果。 
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图表11 MWC2019 参展汽车公司和科技巨头 

 

 
 

资料来源：MWC2019，平安证券研究所 

车联网产业链中主要有 TSP、整车厂商、电信运营商、硬件终端、平台等各个参与主体。未来产业

的价值链将呈现各参与主体交错模式。整车厂商在前装市场掌握着主动权，通过在自有车型搭载自

有车联网系统，以免费使用形式来培养车主使用习惯，不断积累用户数量。互联网企业频频发力进

军车联网行业，为兼容多种车型构建行业大平台，创造平台化盈利模式。 

图表12 车联网产业链 

 

资料来源：信通院车联网白皮书，平安证券研究所 

MWC2019 高通将展示第三代骁龙汽车驾驶座平台，这个平台共分三个层级，即 Performance、

Premiere 和 Paramount，分别对应入门级、中级和高端平台，均基于骁龙 820A 平台打造而成，提

供整合式异质运算能力。该平台还采用了高通 Hexagon 处理器，这是用于运行机器学习模型的加速

器，可用于运行自然语言处理和对象分类等模型。平台还配备了高通 Vision 相机传感器和计算机视

觉硬件，可为驾驶室内监控和环绕视图监控等驾驶辅助功能提供背景安全支持。 



 

 

 

 

 通信·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  10 / 12 

 

图表13 车联网应用场景示例 

 

资料来源：高通官网，平安证券研究所 

 
 

四、 投资建议 

5G 投资细分板块中，光模块建议关注光迅科技、中际旭创，物联网通信模组建议关注移为通信。 

标的公司简介： 

光迅科技（002281）：考虑 2019 年国内运营商有 4G 传输网扩容以及 5G传输建设需求，我们判断

国内电信光模块市场需求将进入高速增长阶段。受益行业需求快速增长，公司毛利率有望回升。受

益需求变化，公司业绩有望恢复快速增长。公司已具备 10G 光芯片量产能力，25G EML 芯片有望

量产，将助力公司的产品结构由中低端向中高端产品升级，并能改善上游供货、降低采购成本，实

现自主可控。 

中际旭创（300308）：苏州旭创主营产品为 10G/25G/40G/100G/400G 高速光模块，主要应用于云

计算数据中心、无线接入以及传输领域，已是数通光模块龙头企业。苏州旭创 40G/100G 产品在整

体光模块营收中占比近90%，10G/25G光模块占比约10%，40G/100G产品基本面向数据中心市场。

按照应用场景分类，公司光模块产品中约 90%为数通业务，10%为电信业务。苏州旭创业绩快速增

长得益于北美下游客户光模块需求向 100G升级，公司 100G光模块快速推出并完成批量出货，100G 

CWDM4 市场需求强劲。 

移为通信（300590）：公司主营业务为嵌入式无线 M2M 终端设备的研发和销售。车载追踪产品营收

占比 60%以上，主要产品销售境外。综合毛利率在行业内处于领先水平，主要原因在于公司可外购

芯片自主开发通信及定位模块，并直接针对下游客户开发终端产品。在车载领域针对汽车租赁、UBI

保险、安防追踪和车队管理应用已积累开发高质量高稳定性产品的能力。现有产品向 3G WCDMA、

CDMA2000 以及 4G LTE 升级，开发定位解决方案丰富产品功能，并以整合物联网产品的云计算平

台为远期目标。 
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五、 风险提示 

（1）运营商针对 4G 传输网的扩容以应对流量快速增长和为 5G 准备，在 5G 建设前期扩容存在多

种方案，可利用 4G 汇聚层现有网络，也可新建平面，不同运营商的方案及进度存在不同，将对光

模块和光器件的需求产生不同影响。 

（2）设备商针对 5G 网络与运营商联合推出的网络及设备方案存在应用的不确定性，光模块市场存

在新进入者，可能会对传统光模块厂商的市场占有率产生小幅冲击。 

（3）物联网应用场景多元，参与者众多，海外市场车载终端需求受海外非经济因素影响导致订单不

确定的风险，海外市场竞争对手包括无线通信模组的国际国内领先厂商，模组厂商向下游终端延伸

具备优势条件，在拓展销售同时需积累较高进入壁垒，海外车载市场等有竞争加剧的风险。 
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强于大市 （预计 6个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中    性 （预计 6个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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