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光模块指引高增，推理侧需求推高业绩预期 
  

——通信行业周报（2024.6.17-2024.6.23） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] ◼ 行业走势 
行情回顾：过去一周（2024.6.17-6.23），上证指数、深证成指涨跌幅分

别为-1.14%，-2.03%，中信通信指数涨跌幅为 1.58%，在中信 30 个一级

行业排第 1 位。过去一周通信板块个股表现：股价涨幅前五名为:澄天伟

业 24.66%、*ST鹏博 23.77%、*ST九有 22.94%、*ST通脉 12.91%、吉大

通信 12.44%。股价跌幅前五名为：通宇通讯-26.02%、久盛电气-

19.48%、ST中嘉-15.42%、九联科技-13.23%、超讯通信-8.31%。 

过去一周通信板块呈现上涨走势，细分板块通信设备、电信运营 II 近一

周分别上涨了 1.92%、1.66%，增值服务 II子版块、通讯工程服务板块分

别下跌了 2.28%、0.95%。 

 

◼ 行业核心观点 
一、光模块龙头股价再创新高，下游高需求指引提升行业确定性。 

上周光模块板块表现较好，我们认为直接驱动因素是北美大厂下达

了2025年800G光模块需求指引，相比24 年有较为显著的增长，25年

800G光模块将主要满足AI 推理或训推一体方面的需求。        

我们认为光模块板块高景气度有望维持，主要有以下几个因素 

1.AI商业化落地有望从已有终端开始（PC /Phone），下游推理测

需求旺盛。GPT-4o入驻苹果生态，Apple Intelligence 可实现跨应用、跨

平台交互；6月21日华为发布Harmony Intelligence 鸿蒙原生智能，打破

应用之间的“壁垒”，形成整套系统级信息整合。我们认为推理侧需求具

有认知差，建议关注下游端侧产品的推进速度。 

2.科技大厂自研AI芯片，对于高速网络带宽提出需求。800G 光模块

在2025 年将主要满足AI 推理或训推一体方面的需求。我们认为未来随

着北美大厂例如微软、meta、谷歌等自研人工智能芯片的广泛应用，预

示着对高速网络连接的强烈预期，将间接推高800G光模块的预期。 

 

二、上游原材料供应紧缺，关注硅光、国产替代投资机会 

光芯片和电芯片的生产与交期相对较长，光模块追加订单可能造成

上游原材料供应产能紧张。 

我们认为一方面上游原材料市场供需关系的不平衡可能导致卖方市

场的形成，具有上游供应商资源的光模块厂商有望通过提高售价增加利

润空间；另一方面随着硅光模块良率逐步提升，成本优势将逐步显现，

同时建议关注传统EML芯片进展较快的国内公司，有望受益于产业扩容

带来的客户拓展机会。 

建议关注：1）光模块：中际旭创、新易盛、天孚通信；2）光芯

片：源杰科技、光迅科技；3）交换机：紫光股份、锐捷网络、菲菱科思

等。  

 

◼ 行业要闻 
融合卫星网络已成通信行业大趋势：全球60%运营商已签约、服务50亿

移动用户。 

研究和咨询公司 GSMA Intelligence 发布最新报告，指出通信运营商正

积极和卫星公司合作，移动网络与卫星网络的融合已成为全行业的趋

势。 
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《卫星互联网&商业航天协同共振，国产厂
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《AI 软硬件结合趋势加速，数据互联需求
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报告指出全球已经有 91 家电信运营商与卫星公司签约，为 50 亿移动用

户提供低地轨道（LEO）覆盖服务，占全球市场的 60%。电信运营商寻

求的主要应用是移动网络回传（Backhaul）网络和直接到设备（Direct 

to Device，D2D），目前约 45% 的“正在运行或计划运行”的服务与 

D2D 连接有关。（C114通信网2024.6.21） 

 

智算规模超13EFLOPS，天翼云加速向智能云升级华为云昇腾AI云服务

助力中国大模型创新，引领AI算力新时代。 

 业界万亿参数模型训练的平均无中断时长约2.8天，昇腾AI云服务可实现

40天无中断；业界平均集群故障恢复时间约60分钟，昇腾AI云服务可以

缩短到10分钟，同时能将大模型的资源开通时间从月级缩短到天级，加

速大模型的开发。目前昇腾AI云服务已全面适配行业主流的100多个大模

型，以云服务的方式协助客户开发，训练，托管和应用模型，打造百模

千态的“黑土地”。（C114通信网2024.6.21） 

 

◼ 投资建议 
维持通信行业“增持”评级 

◼ 风险提示 
国内外行业竞争压力，5G建设速度未达预期，中美贸易摩擦。 
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1  过去一周行情回顾 

1.1  板块走势 

过去一周（2024.6.17-6.23），上证指数、深证成指涨跌幅分

别为-1.14%，-2.03%，中信通信指数涨跌幅为 1.58%，在中信 30个

一级行业排第 1位。过去一周通信板块呈现上涨走势，细分板块通

信设备、电信运营 II 近一周分别上涨了 1.92%、1.66%，增值服务

II子版块、通讯工程服务板块分别下跌了 2.28%、0.95%。 

 

1.2  涨跌幅 top5 

过去一周通信板块个股表现：股价涨幅前五名为:澄天伟业

24.66%、*ST鹏博 23.77%、*ST九有 22.94%、*ST通脉 12.91%、

吉大通信 12.44%。股价跌幅前五名为：通宇通讯-26.02%、久盛电

气-19.48%、ST 中嘉-15.42%、九联科技-13.23%、超讯通信-8.31%。 

 

 

 

 

 

 

图 1：中信一级行业周涨幅（%） 

 
资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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2  行业核心观点 

一、光模块龙头股价再创新高，下游高需求指引提升行业确定性。 

上周光模块板块表现较好，我们认为直接驱动因素是北美大

厂下达了 2025年 800G光模块需求指引，相比 24 年有较为显著的

增长，25 年 800G 光模块将主要满足 AI 推理或训推一体方面的需

求。         

我们认为光模块板块高景气度有望维持，主要有以下几个因

素： 

1.AI 商业化落地有望从已有终端开始（PC /Phone），下游

推理测需求旺盛。GPT-4o 入驻苹果生态，Apple Intelligence 可实

现跨应用、跨平台交互；6 月 21 日华为发布 Harmony Intelligence 

鸿蒙原生智能，打破应用之间的“壁垒”，形成整套系统级信息整合。

我们认为推理侧需求具有认知差，建议关注下游端侧产品的推进

速度。 

2.科技大厂自研 AI 芯片，对于高速网络带宽提出需求。800G 

光模块在 2025 年将主要满足AI 推理或训推一体方面的需求。我们

认为北美大厂例如微软、meta、谷歌等自研人工智能芯片的广泛

应用，预示着对高速网络连接的强烈预期，将间接推高 800G 光模

块的预期。 

 

二、上游原材料供应紧缺，关注硅光、国产替代投资机会。 

光芯片和电芯片的生产与交期相对较长，光模块追加订单可

能造成上游原材料供应产能紧张。 

我们认为一方面上游原材料市场供需关系的不平衡可能导致

卖方市场的形成，具有上游供应商资源的光模块厂商有望通过提

高售价增加利润空间；另一方面随着硅光模块良率逐步提升，成

本优势将逐步显现，同时建议关注传统 EML 芯片进展较快的国内

图 2：过去一周涨幅前十个股（%）  图 3：过去一周跌幅前十个股（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，上海证券研究所  资料来源：iFinD，上海证券研究所 
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公司，有望受益于产业扩容带来的客户拓展机会。 

建议关注：1）光模块：中际旭创、新易盛、天孚通信；2）

光芯片：源杰科技、光迅科技；3）交换机：紫光股份、锐捷网

络、菲菱科思等。  

3  行业重要新闻 

3.1  卫星 

融合卫星网络已成通信行业大趋势：全球 60%运营商已签

约、服务 50 亿移动用户。 

研究和咨询公司 GSMA Intelligence 发布最新报告，指出通信

运营商正积极和卫星公司合作，移动网络与卫星网络的融合已成

为全行业的趋势。 

报告指出全球已经有 91 家电信运营商与卫星公司签约，为 

50 亿移动用户提供低地轨道（LEO）覆盖服务，占全球市场的 

60%。电信运营商寻求的主要应用是移动网络回传（Backhaul）

网络和直接到设备（Direct to Device，D2D），目前约 45% 的

“正在运行或计划运行”的服务与 D2D 连接有关。（C114 通信

网 2024.6.21） 

 

3.2  人工智能 

华为云昇腾 AI 云服务助力中国大模型创新，引领 AI 算力新

时代。 

 业界万亿参数模型训练的平均无中断时长约 2.8 天，昇腾 AI

云服务可实现 40 天无中断；业界平均集群故障恢复时间约 60 分

钟，昇腾 AI 云服务可以缩短到 10 分钟，同时能将大模型的资源

开通时间从月级缩短到天级，加速大模型的开发。目前昇腾 AI 云

服务已全面适配行业主流的 100 多个大模型，以云服务的方式协

助客户开发，训练，托管和应用模型，打造百模千态的“黑土

地”。（C114 通信网 2024.6.21） 

4  行业重要公告 

 
表 1：过去一周重点公司公告 

公司名称 公告日期 公告内容 

美利信 2024.6.17 

公司拟通过全资子公司香港美利信在卢森堡设立子公司,以

现金方式收购 VOIT Automotive GmbH 97%股权,通过德国

公司间接取 Fonderie Lorraine S.A.S.51%的股权,以现金方

式收购 Voit Polska Sp. Z o.o.100%股权,本次交易预计构成

重大资产重组，但不构成关联交易及重组上市. 
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鼎信通讯 2024.6.18 

公司 2023 年年度权益分派如下，本次利润分配以方案实施

前的公司总股本 6.52 亿股为基数，每股派发现金红利

0.061 元（含税），共计派发现金红利 3978.36 万元。 

元道通信 2024.6.21 

公司 2023 年年度股东大会审议通过的 2023 年度利润分配

预案为：以公司现有总股本 121,580,800 股为基数，向全

体在册股东按每 10股派发现金股利 0.57元（含税），合计

派发现金股利 6,930,105.60 元（含税） 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

 

5  风险提示 
 

国内外行业竞争压力：国内缺少相关核心技术人才，国内产

品处在追赶位置，竞争压力长期存在。 

5G建设速度未达预期：5G建设速度仍然较为缓慢，在一定程

度上限制发展。 

中美贸易摩擦：大国博弈加剧一定程度上对全球经济产生扰

动，中美经贸关系日益严峻，后期可能推动国际地缘政治格局变

化，全球贸易、供应链均可能会受到波及。 
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构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自

己的判断。 


