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通信 

光博会关键字：硅光与 800G 

9 月 16 日-9 月 18 日，第十三届光博会在深圳举办。在 400G 逐渐成为主流的

当下，产业链将更多的目光聚集到 800G 与硅光技术。在 800G 方面，近期

将会以单通路 100G PAM4 为主，2~3 年后续逐步提升到 200G PAM4 并应

用到 800G+速率。在硅光方面，硅光具备超高兼容性、超高集成度、强大

的集成能力、强大规模制造能力等技术能力，未来潜在优势明显，是目前前

沿厂商聚焦的焦点，目前硅光芯片的焦点主要聚集于光源方面，在硅光时代，

光芯片将与电芯片统筹设计、制造、封装，且设计、制造、封装过程相互紧

耦合，从而加速硅光时代的到来。随着 800G 周期脚步临近，以及硅光竞争

愈发白热化，我们建议持续关注新易盛这样具备 800G 生产能力以及布局硅

光的头部光模块厂商。 

本周核心推荐： 

1.受益下半年 5G 基建的优质公司：中兴通讯 000063、新易盛 300628 

2.高增长的物联网赛道内的优质公司：美格智能 002881、广和通 300638、

涂鸦智能（TUYA.N）。 

继续跟踪：（1）光模块：中际旭创 300308、天孚通信 300394。（2）通信基

建：华正新材 603186。（3）运营商：中国移动 0941.HK。（4）数据中心：

奥飞数据 300738、数据港 603881、光环新网 300383。（5）军工通信：七一

二 603712。（6）工业互联网：能科股份 603859。（7）云视讯：亿联网络

300628。 

光博会聚焦 800G 与硅光发展。9 月 16 日-9 月 18 日，第十三届光博会在

深圳举办，800G 与硅光成为关注焦点。在 800G 方面，近期将会以单通路

100G PAM4 为主，2~3 年后续逐步提升到 200G PAM4 并应用到 800G+速

率。在硅光方面，硅光具备超高兼容性、超高集成度、强大的集成能力、强

大规模制造能力等技术能力，未来潜在优势明显。目前硅光芯片的焦点主要

聚集于光源方面，在硅光时代，光芯片将与电芯片统筹设计、制造、封装，

且设计、制造、封装过程相互紧耦合，从而加速硅光时代的到来。 

我国 5G 终端连接数近 4.2 亿。据人民日报讯，截至 8 月，我国累计建成

5G 基站 103.7 万个，全球占比超 70%；5G 终端连接数近 4.2 亿，全球占比

超 80%。同时，我国数字产业化、产业数字化步伐加快，数字经济为经济

社会持续健康发展提供了强劲动力。 

风险提示：贸易摩擦加剧，5G 进度不达预期。 
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重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

000063.SZ 中兴通讯 买入 0.92 1.37 1.59 1.86 36.96 24.82 21.38 18.28 

300638.SZ 广和通 买入 0.69 1.08 1.37 1.75 60.36 38.56 30.40 23.80 

300628.SZ 亿联网络 买入 1.42 1.90 2.42 2.98 55.74 41.66 32.71 26.56 

300502.SZ 新易盛 买入 0.97 1.41 1.77 2.03 33.66 23.16 18.45 16.08 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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1. 投资策略:光博会关键字：硅光与 800G 

本周核心推荐： 

1. 受益下半年 5G 基建的优质公司：中兴通讯 000063、新易盛 300628、天孚通信 300394、

奥飞数据 300738、英维克 002837。 

 

2. 高增长的物联网赛道内的优质公司：广和通 300638、涂鸦智能（TUYA.N）、美格智能

002881、拓邦股份 002139。 

 

本周重点推荐：（1）光模块：中际旭创 300308。（2）通信基建：华正新材 603186。（3）

运营商：中国联通 600050、中国联通 H 股 0762.HK、中国电信 0728.HK、中国移动 0941.HK。

（4）数据中心：光环新网 300383。（5）军工通信：七一二 603712。（6）工业互联网：能科股

份 603859。（7）云视讯：亿联网络 300628、会畅通讯 300578。 

 

9 月 16 日-9 月 18 日，第十三届光博会在深圳举办。在 400G 逐渐成为主流的当下，

产业链将更多的目光聚集到 800G与硅光技术。在 800G方面，近期将会以单通路 100G 

PAM4 为主，2~3 年后续逐步提升到 200G PAM4 并应用到 800G+速率。在硅光方

面，硅光具备超高兼容性、超高集成度、强大的集成能力、强大规模制造能力等技术能

力，未来潜在优势明显，是目前前沿厂商聚焦的焦点，目前硅光芯片的焦点主要聚集于

光源方面，在硅光时代，光芯片将与电芯片统筹设计、制造、封装，且设计、制造、封

装过程相互紧耦合，从而加速硅光时代的到来。随着 800G 周期脚步临近，以及硅光竞

争愈发白热化，我们建议持续关注如新易盛这样具备 800G 生产能力以及布局硅光的头

部光模块厂商。 

 

光博会聚焦 800G 与硅光发展。9 月 16 日-9 月 18 日，第十三届光博会在深圳举办，800G

与硅光成为关注焦点。在 800G 方面，近期将会以单通路 100G PAM4 为主，2~3 年后续

逐步提升到 200G PAM4 并应用到 800G+速率。在硅光方面，硅光具备超高兼容性、超

高集成度、强大的集成能力、强大规模制造能力等技术能力，未来潜在优势明显。目前

硅光芯片的焦点主要聚集于光源方面，在硅光时代，光芯片将与电芯片统筹设计、制造、

封装，且设计、制造、封装过程相互紧耦合，从而加速硅光时代的到来。 

 

我国 5G 终端连接数近 4.2 亿。据人民日报讯，截至 8 月，我国累计建成 5G 基站 103.7

万个，全球占比超 70%；5G 终端连接数近 4.2 亿，全球占比超 80%。同时，我国数字

产业化、产业数字化步伐加快，数字经济为经济社会持续健康发展提供了强劲动力。 

  

 

核心标的： 

中兴通讯、广和通、移远通信、新易盛、亿联网络、涂鸦智能、美格智能、拓邦股份 

 

重点标的： 

（1）光模块：中际旭创 

（2）通信基建：华正新材 

（3）运营商：中国联通、中国联通 H 股、中国电信、中国移动 

（4）数据中心：光环新网 

（5）军工通信：七一二 

（6）工业互联网：能科股份 

（7）云视讯：亿联网络、会畅通讯 
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2. 行情回顾：通信板块表现下跌，运营商表现最佳 

本周大盘收于 3516 点。各行情指标从好到坏依次为：创业板综>中小板综>万得全 A（除

金融、石油石化） >上证综指>万得全 A>沪深 300。通信板块下跌，表现劣于大盘。 

 

图表 1：通信板块上涨，细分板块中量子通信表现相对最优 

指数 涨跌幅度 

创业板综 -1.4% 

中小板综 -1.8% 

万得全 A（除金融、石油石化） -2.4% 

上证综指 -2.4% 

万得全 A -2.6% 

沪深 300 -3.1% 

国盛通信行业指数 -4.4% 

国盛运营商指数 2.1% 

国盛物联网指数 -2.6% 

国盛云计算指数 -2.7% 

国盛区块链指数 -2.8% 

国盛卫星通信导航指数 -3.3% 

国盛量子通信指数 -4.8% 

国盛移动互联指数 -5.6% 

国盛通信设备指数 -6.6% 

国盛光通信指数 -7.3% 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

从细分行业指数看，运营商上涨 2.1%，物联网、云计算、区块链、卫星通信导航下跌

2.6%、2.7%、2.8%、3.3%，表现优于通信行业平均水平。量子通信、移动互联、通信

设备、光通信下跌 4.8%、5.6%、6.6%、7.3%，表现劣于通信行业平均水平。 

 

本周受益超跌反弹，ST 三五上涨 18.94%，领涨板块。受益燃料电池业务，昇辉科技

上涨 11.44%。受益鸿蒙概念火热利好，拓维信息上涨 9.58%。受益虚拟电厂业务，恒实

科技 9.01%。受益元宇宙火热，朗玛信息上涨 8.61%。 

 

图表 2：本周 ST 三五领涨通信行业 

涨幅前五名 跌幅前五名 

证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 证券代码 证券名称 涨跌幅（%） 成交量（万手） 

300051.SZ ST 三五 18.94 81.64 000829.SZ 天音控股 -39.78 316.58 

300423.SZ 
昇辉科技 

11.44 76.25 300502.SZ 新易盛 -13.85 65.37 

002261.SZ 拓维信息 9.58 329.65 002464.SZ *ST 众应 -13.16 99.93 

300513.SZ 恒实科技 9.01 96.51 300131.SZ 英唐智控 -12.45 216.68 

300288.SZ 朗玛信息 8.61 78.93 600745.SH 闻泰科技 -10.95 66.34 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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3. 周专题：光博会关键字：硅光与 800G 

9 月 16 日-9 月 18 日，第二十三届 CIOE 中国光博会在深圳国际会展中心举办，汇聚了

超 3000 家光电企业，向业界展示通信、精密光学、光学镜头及模组、激光、红外、传感

等板块的光电硬核科技。 

 

IPEC 增加光电产业链标准“透明性”，“开放平等统一创新”打造独特价值。IPEC 副主席

赵文玉指出，IPEC 增加了产业链标准的透明性，使得运营商、OTT 等和供应商共同制

定标准，有利于给客户提供高效、安全、可靠、绿色的网络和应用等服务。同时，IPEC

的工作目标及宗旨是建立充分开放、透明、公平、公正的光电标准及光模块产业平台，

增强产业规划，促进产业发展。 

 

400G 价值企稳，800G 呈多方竞争。光博会专家指出，400G 技术已成熟，产业链趋近

完善，可做到全覆盖，虽然关键技术正在突破，但预计会在 1-2 年时间左右达到试商用

的水平。借此，400G 成为运营商基本的共识，也是下一代技术的重中之重。除此以外，

其方案组合持续增加，多组织关注 DP-16QAM 相干技术方案，同时直调直检方案主要覆

盖 40KM 以下应用场景，单载波 400G 未来仍存在其他调制格式。总体 400G 及以下速率

标准趋于稳定，近期热点主要聚焦在 800G 和 CPO。 

 

800G 诸多关键技术尚未突破，难以做到全覆盖，因此下一步可能成为城域网或者接入网

的技术。其无论是光器件还是光传输能力，800G 距离商用化以及长距的应用还有很远的

距离要走。当前，800G 及以上速率呈现多方竞争的局面。近期 800G 样品实现主要以单

通路 100G PAM4 为主，2~3 年后续逐步提升到 200G PAM4 并应用到 800G+速率；800G

相干会出现不可插拔、可插拔并存，同时相干共封装光学(CPO)或为未来一种可选方案。

超 800G，会沿用 800G 高集成方案，可插拔模式预计先期推进，CPO 引入趋势提升。 

 

硅光成为超高速光模块领域关注热点技术，未来大有可为。目前除光源外的其他无源有

源器件如分束器、复用/解复用器、调制器等均已初步成熟，进入可规模化生产阶段；为

了解决光源问题，硅光集成芯片通常采用混合集成方案；设计方面，随着硅光向光电三

维集成方向的发展，光芯片将与电芯片统筹设计、制造、封装，且设计、制造、封装过

程相互紧耦合；制造方面窄线宽制程工艺呼声渐高。 

 

一段时间内硅将光与 III-V 族并行发展。而硅光具备超高兼容性、超高集成度、强大的

集成能力、强大规模制造能力等技术能力，未来潜在优势明显。近年来国内外也在积极

布局硅光产业。此外，共封装光学+硅基光电子集成，引领光电新方向，业界逐步推出多

样化硅光+CPO展示样机或商用计划。主要由交换机厂商ARISTA、BROADCOM、CISCO，

以及数据中心运营商/互联网公司微软和 Facebook 等领衔。 

 

综上，我们认为,800G 发展道路仍长，硅光+CPO 将引领新方向，其与可插拔长期共存

将是超 100G 光模块技术方案未来的发展态势。 

 

4. 我国 5G 终端连接数近 4.2 亿，数字经济势头正劲 

人民日报讯，截至 8 月，我国累计建成 5G 基站 103.7 万个，全球占比超 70%；5G 终端

连接数近 4.2 亿，全球占比超 80%。同时，我国数字产业化、产业数字化步伐加快，数

字经济为经济社会持续健康发展提供了强劲动力。 

 

党的十八大以来，我国农村通信难问题得到历史性解决。全国行政村通光纤和 4G 的比
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例均超过 99%。网络应用从消费向生产拓展。移动支付广泛普及。1—8 月份，国内 5G

手机出货量同比增长 80%至 1.68 亿部，5G 基站已覆盖全国所有地市级城市、95%以上

县城城区和 35%乡镇镇区，打造了上万个 5G 应用创新案例。此外，5G、工业互联网等

新技术与制造业加速融合，协同研发设计、无人智能巡检、数字工厂、智慧矿山等新场

景、新模式、新业态蓬勃兴起。目前，我国“5G+工业互联网”在建项目超过 1600 个，

覆盖电子设备制造等 22 个重点行业，形成了远程设备操控、机器视觉质检等一批典型场

景应用。下一步，要夯实网络基础、拓展应用场景、优化生态环境，推动 5G 网络建设

和应用再上新台阶。 

 

同时，十八大以来，工业和信息化发展取得历史性成就、发生历史性变革，制造业增加

值已连续 11 年位居世界第一，制造业大国地位进一步巩固，中国制造水平不断提升。随

着我国数字产业化、产业数字化步伐加快，数字经济为经济社会持续健康发展提供了强

劲动力。在电子信息产业、信息通信业发展方面，2020 年规上电子信息制造业营业收入

达 12.1 万亿元，软件业务收入达 8.2 万亿元，电信业务收入达 1.4 万亿元，分别是 2012

年的 1.72 倍、3.27 倍、1.26 倍。在制造业数字化网络化智能化方面，到 6 月底，制造业

重点领域关键工序数控化率、数字化研发设计工具普及率分别达到 53.7%和 73.7%，智

能制造装备国内市场满足率超过 50%。当前，数字经济发展势头十分强劲，新业态、新

模式不断涌现，这必将为制造业发展提供强力的支撑。 

 

此外，“十三五”以来，我国产业结构加快升级。传统产业焕发新活力，化解过剩产能取

得重大成果，提前两年完成“十三五”钢铁行业去产能 1.5 亿吨目标。与此同时，规上

工业单位增加值能耗在“十二五”大幅下降的基础上，“十三五”进一步下降 16%。产

业区域布局不断优化，京津冀、长三角、粤港澳大湾区等重点区域的龙头带动作用进一

步提升，电子信息、轨道交通等领域形成一大批先进制造业集群。制造业企业实力显著

增强，最新发布的世界 500 强企业榜单中，我国工业领域企业由 2012 年的 45 家入围增

至 73 家。中小企业创业创新也十分活跃，专业化水平持续提升，目前已培育 4 万多家“专

精特新”企业、4700 多家“小巨人”企业、近 600 家制造业单项冠军企业。 

 

我们认为，我国信息通信业正实现新跨越，5G 将逐步融入千行百业，强化产业支撑，为

经济社会数字化转型注入新动能。 

5. 工信部：加快 IPv6+创新，推动 IPv6 从“通路”走向“通车” 

C114 讯，为更好推进 IPv6 规模部署和创新应用，推动 IPv6+发展迈上新台阶，工业和信

息化部信息通信发展司司长谢存在 2021“IPv6+”创新城市高峰论坛上提出四点建议。 

 

谢存谈到，IPv6+作为基于 IPv6 的下一代互联网技术创新体系，一方面可以满足 5G 承载

和云网融合的灵活主网，业务快速开通、按需服务、差异化保障等网络需求，优化用户

体验；另一方面可以推动网络体系架构的演进升级，加快网络技术和应用创新，有效促

进提升我国在下一代互联网领域的国际竞争力和技术话语权。 

 

谢存提出的建议之一是加快推进规模部署，从增强网络和应用基础设施 IPv6 服务能力，

深化商业互联网应用 IPv6 改造，提升固定终端设备 IPv6 支持度等方面加快推进，合力

推动“十四五”时期我国 IPv6 发展从“通路”走向“通车”。之二是着力构建产业生态。

充分发挥市场主体作用，加强产业链上下游的合作交流、优势互补、相互促进，加强 IPv6+

技术产业创新，构建 IPv6+技术体系，为下一代互联网发展开拓蓝海。之三是积极培育

创新应用。鼓励信息通讯行业与金融教育、医疗、能源等行业开展更大范围、更深层次

的 IPv6+协同创新，不断丰富基于 IPv6 的应用场景，构建广泛的 IPv6 应用生态。之四是

持续深化国际交流。继续秉承开放合作的理念，加强 IPv6 技术、标准、产业、应用等多

层面的国际合作，实现合作共赢、共同发展。 
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我们认为，当前伴随千行百业数字化转型加快发展，5G、虚拟现实、智慧城市、远程医

疗等越来越多新业务新场景的出现，对互联网承载能力提出了更高的要求。加快 IPv6+

创新有利于提升未来我国互联网领域的竞争力和话语权。 

6. Dell'Oro 报告：光纤部署加速，推动 Q2 全球宽带设备市场
同比增长 7% 

C114 讯，根据市场研究公司 Dell'Oro Group 最新发布的一份报告，全球宽带接入设备市

场总收入在 2021 年第二季度增至 36 亿美元，同比增长 7%。增长来自于 Cable 和 PON

基础设施的支出。 

 

Dell'Oro Group 宽带接入和家庭网络副总裁 Jeff Heynen 指出：“住宅、企业和移动传输应

用的光纤建设没有放缓的迹象。尽管供应链受限且成本增加，但运营商持续优先考虑在

其宽带接入网络上的支出。” 

这份 2021 年第二季度全球宽带接入和家庭网络季度报告的其他重点内容包括： 

〃Cable 接入集线器总收入同比增长 12%，至 2.47 亿美元。节点拆分活动仍在继续，导

致 DOCSIS 许可证的增加以及新的 DAA 节点采购增加。 

〃DSL接入集线器总收入同比下降 51%，原因是随着越来越多的运营商将支出转向光纤，

全球市场端口出货量放缓。 

〃PON OLT 支出同比增长 17%，PON ONT 出货总量在三个季度内第二次超过 3500 万。 

 

我们认为，光纤部署加速将只需推动推动全球宽带设备市场的增长，宽带接入设备未来

市场发展前景良好。 

7.  Dell'Oro 发布上半年全球整体电信设备市场报告，华为继
续保持领先地位 

C114 讯，市场研究公司 Dell'Oro Group 发布了 2021 年上半年全球整体电信设备市场报

告。报告数据显示，尽管在第一季度和第二季度期间增长速度有所放缓，但整体电信设

备市场的积极发展趋势延续到了第二季度。 

 

初步估计表明，整体电信设备市场在 2021 年上半年同比增长 10%，今年第二季度同比

增长 5%，较第一季度 16%的同比增长率出现下滑。上半年的增长主要是由于对无线和

有线设备的强劲需求、（与去年同期相比）更加有利的对比以及美元走软。中国市场增长

的放缓，是导致第一季度和第二季度期间同比增长减速的原因之一。 

 

报告显示，领先设备供应商的总体全球份额在 2020 年至 2021 年上半年期间保持稳定，

华为继续保持领先地位，Top 7 供应商合计约占市场总额的 81%。其中，华为和诺基亚

在 2020 年至 2021 年上半年期间失去了部分市场份额，而思科、爱立信、三星和中兴通

讯在此期间实现了市场份额小幅上升。 

 

这份 2021 年上半年全球整体电信设备市场报告的其他重点内容包括：整体电信设备市场

在今年第二季度连续五个季度实现增长。今年上半年年市场情绪的改善得益于 SP 路由

器个位数百分比的增长，以及宽带接入、微波传输、移动核心网和 RAN 市场两位数百

分比的增长，其中宽带接入和微波传输市场的增长超出预期，而光传输和 SP 路由器的

增长则不及预期。 
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我们认为，围绕经济、供应链和新冠疫情存在各种不确定性，供应商通过积极措施能够

应对持续的供应链短缺，并将对基础设施的影响降到最低。在需求量旺盛的环境下，预

计 2021 年全年整体电信设备市场将依旧增长。 

 

8．Dell'Oro 报告：Q2 全球数据中心交换机市场收入同比增长
7% 

C114 讯，市场研究公司 Dell'Oro Group 的最新报告显示，2021 年第二季度全球数据中心

交换机市场收入同比增长 7%，这是该市场连续第二个季度实现收入增长。其中，Arista、

瞻博网络（Juniper）和星网锐捷跑赢大市，在本季度获得了市场份额的增长。 

 

Dell'Oro Group 高级研究总监 Sameh Boujelbene 表示，所有主要地区的各种客户群体市场

（包括云服务提供商、电信服务提供商和大型企业）都呈现出强劲的销售业绩，并且市

场需求大于供应，预期 2021 年下半年的需求将保持强劲势头，但供应链的进一步收紧可

能会阻碍市场表现。 

 

这份 2021 年第二季度以太网交换机—数据中心报告的其他重点内容包括：新华三在 2021

年第二季度攀升至中国市场领导地位；一些云服务提供商的库存行为导致 100Gbps 细分

市场份额发生变化；企业和小型云服务提供商对 400Gbps 的兴趣正在放缓，但主要的行

业巨头仍有望在 2021 年下半年加速采用。 

 

我们认为，全球数据中心交换机市场旺盛的需求是推动销售增长的强大支持，但供应链

半导体行业受到的限制可能会阻碍市场表现。 

 

9. 风险提示 

1. 贸易摩擦加剧。 

2. 5G 进度不达预期。 
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