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 中国移动发布 5G 前传方案，光模块需求或超预期：中国移动研究院在近

日举行的一场研讨会上发布了 5G 前传 Open-WDM/MWDM 方案，将在

5G 前传重用低成本 25G CWDM 推进 12 波长系统。根据中国移动发布的

方案来看，在其 5G 基站前传中将使用到 12 个光模块，与原有方案相比，

不同之处有：1）光模块数量增加了 100%；2）需使用 WDM 器件实现不

同波长信号的复用与解复用。对于光模块厂商来说，出货量实现 100%的

增长；对于 WDM 器件厂商来说，将迎来一个全新的新增长点。 

 中国电信启动 G.654.E 干线光缆集采，400G 传输系统或开始部署：在近

日举行的一场研讨会上，一位中国电信光传输技术首席专家透露，中国电

信已于近日启动了 G.654.E 干线光缆的集采。与运营商目前干线网络上使

用的 G.652 光缆相比，G.654.E 光缆具有损耗更低和有效面积更大两个特

征，能够承载更高速率的信号。作为国内骨干网带宽最大的运营商，中国

电信采购 G.654.E 光缆意味着其骨干网系统从 100G 向 400G 的升级将拉

开序幕。 

 板块行情回顾： 2019 年第 36 周，通信（申万）指数大幅上涨 11.29%，

领先：中小板指数 6.28 个百分点，创业板指数 6.24 个百分点，沪深 300

指数 7.37 个百分点。 

 投资建议：由于数据流量的快速增长以及政府和企业客户需求的增长，运

营商将加大基于 WDM 技术的 OTN 系统的建设；由于宽带用户和移动通

信用户的渗透率增长接近极限，千兆宽带市场将成为运营商争取用户的关

键所在，千兆宽带的建设将拉动 10G-PON 产业链的增长。在国内云计算

市场快速增长以及外资运营商进入中国市场的驱动下，IDC 运营企业的收

入仍有望快速增长，确定性也较强，建议关注数据港。 

 风险提示：1、运营商 5G 资本开支不及预期会使行业增长不及预期，目前

来看，运营商的 5G 部署进程基本与预期一致，若是再次出现类似中兴通

讯的不可控事件，国内运营商的 5G 部署进程有可能会不及预期，从而使

得行业增长不及预期；2、5G 新应用场景商业化进程存在不确定性，工业

互联网、边缘计算和车联网等 5G 应用场景的商业化进程仍处于初级摸索

阶段，相关企业的业务发展有可能不及预期；3、ICP 资本开支不及预期会

使得 IDC 运营商业绩不及预期，阿里巴巴、腾讯等公司对数据中心的需求

是国内 IDC 行业增长的主要驱动力，若是这些 ICP 公司的资本开支执行不

及预期将会使得 IDC 运营商业绩不及预期。 
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一、 板块行情回顾 

1.1 板块行情 

2019 年第 36 周，通信（申万）指数大幅上涨 11.29%，领先：中小板指数 6.28 个百分点，创业板

指数 6.24 个百分点，沪深 300 指数 7.37 个百分点。 

图表1 2019 年第 36 周主要指数走势 

序号 指数名称 区间收盘点位 区间成交量（万手） 区间成交金额（亿元） 区间涨跌幅 

1 中小板指 6178 73676 7582 5.01% 

2 创业板指 1692 47392 6289 5.05% 

3 沪深 300 3949 63817 9145 3.92% 

4 通信(申万) 2394 11676 1681 11.29% 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

在申万通信行业 2 个二级行业指数中：通信设备指数稍好于行业整体水平，领先行业整体水平 0.66

个百分点；通信运营 II 指数落后行业整体水平 4.22 个百分点。  

图表2 2019 年第 36 周中信通信行业二级指数走势 

序号 指数名称 区间收盘点位 区间成交量（万手） 区间成交金额（亿元） 区间涨跌幅 

1 通信运营Ⅱ(申万) 2641 1459 99 7.07% 

2 通信设备(申万) 2284 10218 1582 11.95% 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

 

1.2 重点跟踪个股行情 

图表3 2019 年第 36 周重点跟踪个股行情 

序号 股票代码 股票名称 总市值（亿元） 区间涨跌幅 区间收盘价（元） 区间最高价（元） 区间最低价（元） 

1 300394.SZ 天孚通信 78 26.34% 39.38 41.30 31.30 

2 600498.SH 烽火通信 338 7.32% 28.88 29.56 26.84 

3 603881.SH 数据港 81 3.86% 38.45 39.33 36.72 

4 000063.SZ 中兴通讯 1412 16.24% 33.49 33.72 28.85 

5 002281.SZ 光迅科技 216 11.90% 31.96 33.15 28.18 

6 002929.SZ 润建股份 63 7.93% 28.32 28.79 26.20 

7 300308.SZ 中际旭创 343 21.64% 48.11 49.90 39.01 

资料来源：Wind，平安证券研究所 

从主题特性来看，除数据港属于数据中心主题板块外，其余 6 个标的属于 5G 主题。中兴通讯属于

5G 主题板块的主设备子板块，光迅科技、烽火通信、中际旭创和天孚通信属于 5G 主题板块的光通

信子板块；润建股份属于 5G 主题板块中的建设和施工服务子块。 

2019 年第 36 周，平安通信重点跟踪的 7 个标的中，天孚通信、中兴通讯、光迅科技和中际旭创 4

个标的走势好于行业整体水平；特别是天孚通信和中际旭创两个标的涨幅超过了 20%。 
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二、 行业新闻回顾 

1、中国移动首次公布 5G 前传 MWDM 方案 

据讯石光通讯网报道，中国移动研究院在近日举行的一场研讨会上发布了 5G 前传

Open-WDM/MWDM 方案，将在 5G 前传重用低成本 25G CWDM 推进 12 波长系统。 

新闻链接：http://www.iccsz.com/site/cn/News/2019/09/04/20190904180738139731.htm 

点评：根据中国移动发布的方案来看，在其 5G 基站前传中将使用到 12 个光模块，与原有方案相比，

不同之处有：1）光模块数量增加了 100%；2）需使用 WDM 器件实现不同波长信号的复用与解复

用。对于光模块厂商来说，出货量实现 100%的增长；对于 WDM 器件厂商来说，将迎来一个全新

的新增长点。 

2、中国电信启动 G.654.E 干线光缆集采 

据 C114 中国通信网报道，在近日举行的一场研讨会上，一位中国电信光传输技术首席专家透露，

中国电信已于近日启动了 G.654.E 干线光缆的集采。 

新闻链接：http://www.c114.com.cn/news/22/c20110.html 

点评：与运营商目前干线网络上使用的 G.652 光缆相比，G.654.E 光缆具有损耗更低和有效面积更

大两个特征，能够承载更高速率的信号。作为国内骨干网带宽最大的运营商，中国电信采购 G.654.E

光缆意味着其骨干网系统从 100G 向 400G 的升级将拉开序幕。 

 

三、 行业投资观点 

1、关注 OTN 和 10G-PON 产业链 

由于数据流量的快速增长以及政府和企业客户需求的增长，传送网技术正向大容量、智能化、多业

务承载和调度灵活化方向发展，运营商将加大基于 WDM 技术的 OTN 系统的建设。 

由于宽带用户和移动通信用户的渗透率增长接近极限，千兆宽带市场将成为运营商争取用户的关键

所在。目前，中国移动和中国联通将启动千兆宽带的建设；已经提前 2 年进行建设的中国电信在今

年，还将持续进行千兆宽带的建设。千兆宽带的建设将拉动 10G-PON 产业链的增长。 

2、关注确定性较强的 IDC 运营细分行业 

虽然行业整体情况不尽如人意，但是仍有不少细分行业让人眼睛一亮。IDC 运营行业在过去的几年

保持了高质量的增长。2019 年 Q1，以 IDC 运营商为主的电信运营 III 细分行业：实现收入 32 亿元，

同比增长 26%，领先行业整体 19% 的增速；毛利率 26.6%，同比提升 0.6 个百分点，领先行业 20.9%

的整体水平；归母净利润 4.3 亿元，同比增长 35%，大幅领先行业 7% 的整体水平。 

我们认为，在国内云计算市场快速增长以及外资运营商进入中国市场的驱动下，IDC 运营企业的收

入仍有望快速增长，确定性也较强。建议关注数据港。 

 

四、 风险提示 

1、运营商 5G 资本开支不及预期会使行业增长不及预期 

http://www.iccsz.com/site/cn/News/2019/09/04/20190904180738139731.htm
http://www.c114.com.cn/news/22/c20110.html
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目前来看，运营商的 5G 部署进程基本与预期一致。若是再次出现类似中兴通讯的不可控事件，国

内运营商的 5G 部署进程有可能会不及预期，从而使得行业增长不及预期。 

2、5G 新应用场景商业化进程存在不确定性 

工业互联网、边缘计算和车联网等 5G 应用场景的商业化进程仍处于初级摸索阶段，相关企业的业

务发展有可能不及预期。 

3、ICP 资本开支不及预期会使得 IDC 运营商业绩不及预期 

阿里巴巴、腾讯等公司对数据中心的需求是国内 IDC 行业增长的主要驱动力，若是这些 ICP 公司的

资本开支执行不及预期将会使得 IDC 运营商业绩不及预期。 

 



 

 

平安证券研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

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） 

公司声明及风险提示： 

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。 

平安证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本公司研究报告是针对与公司签署服务协议的签约客户的专属研

究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与义务均有严格约定。本公司研究报告仅提供给上

述特定客户，并不面向公众发布。未经书面授权刊载或者转发的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。 

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清

醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 

免责条款： 

此报告旨为发给平安证券股份有限公司（以下简称“平安证券”）的特定客户及其他专业人士。未经平安证券事先书面

明文批准，不得更改或以任何方式传送、复印或派发此报告的材料、内容及其复印本予任何其他人。 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被平安证券认为可靠，但平安证券不能担保其准确性或完整性，报告中的信息

或所表达观点不构成所述证券买卖的出价或询价，报告内容仅供参考。平安证券不对因使用此报告的材料而引致的损

失而负上任何责任，除非法律法规有明确规定。客户并不能仅依靠此报告而取代行使独立判断。 

平安证券可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、

见解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的判断，可随时更改。此报告所指

的证券价格、价值及收入可跌可升。为免生疑问，此报告所载观点并不代表平安证券的立场。 

平安证券在法律许可的情况下可能参与此报告所提及的发行商的投资银行业务或投资其发行的证券。 

平安证券股份有限公司 2019 版权所有。保留一切权利。 

 

平安证券研究所 电话：4008866338 
 
深圳 上海 北京 

深圳市福田区益田路 5033 号平安金

融中心 62 楼 

邮编：518033 

上海市陆家嘴环路 1333 号平安金融

大厦 25 楼 

邮编：200120 

传真：（021）33830395 

北京市西城区金融大街甲 9号金融街

中心北楼 15 层 

邮编：100033 

  


