
 

 

 
 

 

最近一年行业指数走势 
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投资评级:增持(维持) 
 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值 

（十亿） 

收盘价

（06.24） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E  
002281 光迅科技 180.77 26.70 0.56 0.73 0.95 47.68 36.58 28.11 增持 
000988 华工科技 160.28 15.94 0.28 0.42 0.54 42.33 37.89 29.29 增持 

300548 博创科技 29.53 35.43 1.28 1.74 2.12 27.68 20.36 16.71 增持 
300394 天孚通信 53.89 27.09 0.68 0.87 1.15 39.84 31.14 23.56 增持 

300308 中际旭创 244.18 34.21 1.74 2.79 3.93 19.66 12.26 8.70 增持 

603083 剑桥科技 39.32 30.53 0.60 1.02 1.64 41.26 29.96 18.58 增持   
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事件：近日，中国电信开启 2019 年光模块集采，计划采购 85 万只光模

块，划分为三个标包。其中，10G 及以下光模块约 65 万只、10G 及以上

光模块约 6 万只、PON 光模块约 14 万只。 

 5G 建设将带来巨大光模块市场，运营商尝试集采新模式 

5G 牌照正式发布后，相关建设将全面加速，近日工信部专家韦乐平表示， 

5G 室外宏站数至少是 4G 的 1.2-2 倍，根据我们测算，一个 5G 宏站光模

块需求量为6-8个，按550-580万个宏站计算，光模块需求量为3300-4600

万；而小基站预计有数千万个，将带来数千万量级高速光模块需求。面

对 5G 网络建设成本的增加，运营商开始尝试新的采购模式。传统情况下，

设备厂商采购光模块，集成到设备上后再销售给运营商，设备商赚到一

定的产品附加值，运营商增加了成本。随着光模块产品趋于标准化，过

去两年运营商先在省公司层面试点，直接绕过设备商向光模块厂商采购，

一方面减少了流程，降低运营商成本，二是或可削弱设备商的强势产业

地位。 

 新模式下绕开强势设备商，光模块厂商利润有望提升 

对于光模块厂商而言，上游设备商地位强势，如设备商华为自己也生产

部分光模块，故对下游厂商议价能力极强。新模式减少了中间商流程，

提升了利润率，对光模块供应商而言无疑是一大利好。当前数通市场单

价高，但需求有所放缓，电信市场单价相对较低，但规模巨大。面对 5G

建设巨大的光模块需求，光模块相关厂商业绩有望大幅改善。 

 此次集采维持此前价格，去中间价有助于保持价格稳定 

近两年电信市场和数通市场光模块降价幅度加大，如 100G 光模块去年价

格降幅为 40%，5G 时代光模块需求数量倍增，而光模块企业纷纷实现了

技术突破，产品都趋于标准化，门槛相对不高，看到巨大市场的新玩家

不断加入，将引发激烈竞争，再加上技术迭代等因素，都可能导致价格

进一步下降。随着“提速降费”的不断落实，运营商可能将盈利压力传

导给光模块厂商，由今年移动集采光纤价格腰斩来看，中长期市场或将

迎来价格战，新模式的去中间化，或将减缓价格战。 

 投资建议：重点推荐通信光模块光迅科技、华工科技，数通光模块

中际旭创。关注剑桥科技、博创科技、天孚通信、昂纳科技等。 

 风险提示：5G建设不及预期，运营商未大幅推广集采新模式。 
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              电信光模块集采试水，供应商利润有望提升 
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