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✓ 深耕量子通信业务。公司主要从事量子通信产品的研发、生产、销售及技术服务，为各类光纤量子保密通信网络以及星地一体

广域量子保密通信地面站的建设系统地提供软硬件产品，为政务、金融、电力、国防等行业和领域提供组网及量子安全应用解

决方案，公司是我国率先从事量子通信技术产业化的企业。根据招股说明书披露,公司是我国量子通信领域市场占有率最高的企

业。

✓ 产品线覆盖全面。公司主要产品包括量子保密通信网络核心设备、量子安全应用产品、核心组件以及管理与控制软件四大门类。

基于光纤和通信网络，利用这些产品可以为各行业提供量子保密通信组网解决方案和行业应用解决方案，为用户提供信息安全

服务。

量子通信市场龙头,产品覆盖全面

公司主要产品概览

资料来源：公司官网，太平洋证券整理
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✓ 公司公司的产品全部围绕量子通信保密产品展开，主要分为硬件、软件、服务三类。其中，硬件产品包括QKD产品、光量子交

换机产品、量子安全路由器和VPN产品等，软件主要包括国盾量子网络管理软件等，服务主要包括为客户架设量子通讯设备并

调试安装等。

✓ 硬件为主软件为辅。公司的营业收入主要来自硬件销售，管控软件和服务主要用于配套硬件销售。

产品围绕量子通信展开，涵盖硬件、软件、服务全产业链

公司收入分类情况

资料来源：公司财报，太平洋证券整理

项 目
2018 年度 2017 年度 2016 年度

金额 比例 金额 比例 金额 比例

量子保密通信产品 24,615.67 95.81% 26,634.58 97.75% 20,076.01 95.47%

其中： QKD 产品 18,049.52 70.26% 16,910.81 62.06% 16,867.06 80.21%

信道与密钥组网交换
产品

2,368.35 9.22% 4,195.26 15.40% 346.61 1.65%

管控软件 1,998.88 7.78% 3,022.51 11.09% 1,136.54 5.40%

其他相关产品 2,198.92 8.56% 2,506.00 9.20% 1,725.80 8.21%

相关技术服务 1,075.21 4.19% 613.59 2.25% 953.27 4.53%

合 计 25,690.88 100.00% 27,248.17 100.00% 21,029.28 100.00%
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✓ QKD产品占据营收主体。从产品硬件层面划分，公司的硬件产品包括量子保密通信网络核心设备、量子安全应用产品、核心

组件三类产品，主要应用于政务、金融、电力、数据中心、国防等领域。其中，量子保密通信网络核心设备中的QKD产品占据

公司营收主体，占2018年营业收入的70.26%。

✓ QKD设备(Quantum Key Distributor）即量子密钥生成终端，处于量子保密系统底层，即密钥传输层，起到接受指令完成量

子密钥的分发作用。公司的QKD产品主要包括城域QKD产品和骨干网QKD产品两类。骨干网实现跨省、跨城的连接（包括地

面光纤和卫星-地面站两种实现方式），城域网实现城市内不同区域、不同行业机构的连接。其中，骨干网QKD产品已应用于

量子保密通信“京沪干线”、“武合干线”等骨干网中，城域网QKD产品已用于合肥、济南、武汉、北京、上海、贵阳等多个

城域网。

QKD产品占据公司营收主体

公司骨干网链路示意图

资料来源：公司招股说明书，太平洋证券整理

公司城域网拓扑结构示意图

资料来源：公司招股说明书，太平洋证券整理
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✓ 公司客户集中度较高。2016至2018年公司向前

五大客户的销售收入占营业收入的比例分别为

82.87%、73.59%和80.75%。其中神州数码系

统集成服务有限公司为公司第一大客户，公司

对其销售收入占营业收入的比例分别为34.21%、

21.14%和57.90%。

✓ 第一大客户神州数码采购的产品主要用于中科

大承建的量子保密通信“京沪干线”技术验证

及应用示范项目。

下游客户集中度较高
公司下游客户情况

资料来源：公司招股说明书，太平洋证券整理
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✓ 量子通信属于信息安全行业。由于量子通信的的数据不可破解、不可窃听、保密性高等优势，因此往往应用于中高端信息安全

领域。

✓ 中国信息安全行业稳步增长，自主可控是行业发展的必然趋势。我国信息安全市场近年来保持着较为稳定的增长态势。截止

2018年我国信息安全市场规模已达46.99亿人民币，同比增长21.52%。此外根据gartner的数据，我国区域信息安全支出增长率

接近14%，远超全球其他国家和地区。自2014年以来，网络安全的自主可控就已经被提上国家安全的重点议题，未来自主可控

是信息安全行业发展的必然趋势。

量子通信行业：中高端信息安全行业

资料来源：产业信息网，太平洋证券整理

中国信息安全市场规模稳定增长
中国区域信息安全增长支出增速最高

资料来源：gartner，太平洋证券整理
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✓ 受政策驱动，我国量子通信产业链已基本形成。量子通信关乎到金融、国防等关键领域的信息安全，是我国网络安全建设当中

及其重要的一环。近年来国家已陆续出台相关政策鼓励行业发展。目前我国量子通信的产业链已基本形成，主要包括基础研究

环节、设备研发环节、建设运维环节、 安全应用环节。

量子通信行业：政策驱动行业发展

资料来源：招股说明书，太平洋证券整理

国家政策大力驱动行业发展
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✓ 目前量子通信行业处于技术和应用推广期，相关设备厂商正在积攒客户和拓展不同的应用形态，量子保密通信网络基础设施处

于不断扩大建设过程中。因此，量子保密通信网络建设以及基于量子保密通信网络拓展各种行业应用，是当前量子通信行业发

展的两大内容。

✓ 我国量子通信线路已实现落地。2013年左右，我国先后成功建成了合肥、济南两地较大规模的城域网络，标志着城域网技术阶

段进入成熟期； 2017年，我国建成“京沪干线”，标志着骨干网技术进入成熟期；同年，我国量子科学实验卫星“墨子号”

顺利完成既定任务，标志着量子通信进入天地一体化广域网阶段。

量子通信行业：处于发展初期，主要聚焦网络建设和应用扩展

资料来源：招股说明书，太平洋证券整理

中国量子通信技术发展沿革
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✓ 量子保密通信是量子通信行业现阶段可行的业务。目前，量子保密通信网络可依托现有的光纤网络进行建设。量子保密通信网

络的建设规模可参照现有的光纤通信网络规模。

✓ 短期需求集中于大型客户，长期将打入中小企业和个人市场。目前行业应用主要集中在利用 QKD 链路加密的数据中心防护、

量子随机数发生器，并延伸到政务、国防等特殊领域的安全应用；未来随着 QKD 组网技术成熟，终端设备趋于小型化、移动

化， QKD 还将扩展到电信网、企业网、个人与家庭、云存储等更广阔的应用领域；长期，随着量子卫星、量子中继等技术取

得突破，通过量子通信网络将分布式的量子计算机和量子传感器连接，还将产生量子云计算、量子传感网等一系列全新的应用。

量子通信行业：应用领域广泛，市场空间广阔

资料来源：英国政府科学办公室，太平洋证券整理

量子通信应用领域 量子通信市场空间极为广阔
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✓ 量子通信行业具有相当高的技术及人才壁垒，竞争者数量非常有限。目前从事量子保密通信的主要企业有：瑞士 ID 

Quantique 公司、安徽问天量子科技股份有限公司、浙江九州量子信息技术股份有限公司。由于竞争对手涉密程度较高，因此

相关数据较少。目前行业处于发展初期，仍然是蓝海市场。

✓ 公司在量子通信领域优势极强。公司是全球极少数具有大规模量子保密通信网络设计、供货和部署全能力的企业。技术方面，

公司掌握了量子保密通信的一系列核心技术，专利数量169项。此外，公司还实现了QKD产品核心组件的自主生产，包括近红

外单光子探测器、量子光源、光频率转换模块以及量子随机数发生器等，在核心组件的元器件供应商也摆脱了依赖进口的局面。

市占率方面，公司在量子通信行业的市占率为市场第一，中国目前已建成的7000余公里实用化光纤量子保密通信网络总长（光

缆皮长）当中超过6000公里使用了公司提供的产品且处于在线运行状态。

量子通信行业：门槛高、对手少，公司优势明显

资料来源：英国政府科学办公室，太平洋证券整理 资料来源：工信部，太平洋证券整理
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