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通信 行业报告 
 

  
周观点： 

华工正源在高速率光模块产能扩充方面已经取得显著进展。截止

2024 年三季度，公司已建成的 400G 光模块月产能已达到 40 万到

45 万只，产能利用率高达 80%，且正在向月产能 70 万只的产能扩

充；海外产能以 800G 和 1.6T 为主，规划月产能为 10 万只，并可

快速增加至 20 万只。 

海外市场方面：2022 年之前，公司在海外并未设有光模块制造基地，

2022 年公司在马来西亚槟城设立工厂并派驻员工，标志着其海外产

能布局的开始。此外，公司泰国工厂 2024 年 11 月投产，为 800G 

LPO 产品在 2024 年年底和 2025 年一季度上量做准备。 

国内市场方面：公司原有武汉东湖新技术开发区华中科技大学科技

园正源光子产业园，自 2023 年起扩建新的生产基地，正在建设下

一代超高速光模块研发中心暨高速光模块生产基地建设项目；2024

年 11 月 18 日，一期工程已完成封顶，一期建筑面积达 8.25 万平

方米，用于高速光模块产品的研发、生产。 

走势概览: 

本周（2025.1.6-2025.1.10），通信（申万）指数下跌 1.48%，上证

指数下跌 1.34%，创业板指数下跌 2.02%，沪深 300 指数下跌

1.13%，科创 50 指数上涨 0.93%。 

本周（2025.1.6-2025.1.10），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次

综合（+2.09%）、家电（+2.09%）、有色（+2.00%）。 

本周（2025.1.6-2025.1.10），A 股通信重点标的涨跌幅：中国移动

（-3.00%）、中兴通讯（-4.03%）、中天科技（-1.36%）、上海瀚讯

（-2.64%）、中际旭创（+0.53%）。 

行业新闻重要公告： 

（1）三部门：布局“天地一体”的卫星互联网。 

（2）长光卫星完成星地 100Gbps 激光通信试验。 

（3）中际旭创：CSP 客户大规模采购 800G 光模块。 

风险提示： 

监管政策变化，国内经济下行，行业发展不及预期等。 

未来 3-6个月行业大事： 

 

 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 117 2.58% 

行业市值(亿元) 46182.63 5.15% 

流通市值(亿元) 16059.0 2.22% 

行业平均市盈率 22.18 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源，东兴证券研究所 
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通信重点板块相关标的盈利预测与估值 

行业 公司名称 
市值 

（亿元） 

年初至

今涨幅 

营收（亿元） 归母净利（亿元） PE 

24E 25E 24E 25E 24E 25E 

运营商 

中国移动 23518  -5% 10479.8  10960.2  1,387.3 1,468.0 17  16  

中国电信 6387  -2% 5296.2  5532.0  329.1 354.9 19  18  

中国联通 1520  -5% 3884.1  4050.4  96.1 106.2 16  14  

移动通信设

备 

中兴通讯 1804  -1% 1281.9  1362.2  99.3 107.7 18  17  

信科移动 184  -6% 79.7  89.7  -0.5 1.4 (354) 136  

光缆海缆 
中天科技 448  -4% 501.1  570.4  33.5 41.2 13  11  

亨通光电 380  -7% 549.1  618.2  28.2 34.1 13  11  

卫星互联网 

上海瀚讯 121  -6% 3.9  12.3  -0.5 2.4 (263) 51  

铖昌科技 70  -7% 3.0  4.2  0.8 1.2 93  59  

臻镭科技 69  -5% 3.3  4.6  0.7 1.4 99  51  

光模块 

中际旭创 1268  -7% 251.8  398.0  52.0 86.9 24  15  

新易盛 767  -5% 73.3  130.6  22.8 39.7 34  19  

天孚通信 490  -1% 36.7  60.8  14.4 23.1 34  21  

光迅科技 382  -5% 80.4  104.6  7.9 11.0 48  35  

华工科技 391  -5% 129.9  166.6  13.1 17.4 30  23  

资料来源：同花顺一致预期，东兴证券研究所 
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1. 走势概览 

本周（2025.1.6-2025.1.10），通信（申万）指数下跌 1.48%，上证指数下跌 1.34%，创业板指数下跌 2.02%，

沪深 300 指数下跌 1.13%，科创 50 指数上涨 0.93%。 

图1：重点指数周涨跌幅 

 
资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

本周（2025.1.6-2025.1.10），涨跌幅排名前三的申万一级行业依次综合（+2.09%）、家电（+2.09%）、有色

（+2.00%）。 

图2：申万一级行业周涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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2. 重点标的周度行情 

本周（2025.1.6-2025.1.10），A 股通信重点标的涨跌幅：中国移动（-3.00%）、中兴通讯（-4.03%）、中天科

技（-1.36%）、上海瀚讯（-2.64%）、中际旭创（+0.53%）。 

图3：A 股重点通信标的周涨跌幅 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

3. 行业新闻重要公告 

【三部门：布局“天地一体”的卫星互联网】国家发展改革委、国家数据局、工业和信息化部等印发《国家

数据基础设施建设指引》的通知。其中提到，推动传统网络设施优化升级，有序推进 5G 网络向 5G-A 升级

演进，全面推进 6G 网络技术研发创新。在东中西部地区均衡布局国际通信出入口局，加快扩展国际海缆、

陆缆信息通道方向。建设时延确定、带宽稳定保障、传输质量可靠的确定性网络。布局“天地一体”的卫星

互联网。 

【长光卫星完成星地 100Gbps 激光通信试验】近日，中国在星地激光通信领域取得了重大突破，首次完成

星地激光 100Gbps 超高速高分辨遥感影像传输试验。据悉，此次试验由长光卫星技术股份有限公司（简称

“长光卫星”）自主完成。该公司使用自研的车载激光通信地面站，与“吉林一号”平台 02A02 星星载激光

终端成功开展了国内首次星地激光 100Gbps 超高速高分辨遥感影像传输试验。“相当于一秒钟内传输 10 部

完整电影”，标志着中国在星间、星地融合构建超高速光网传输领域迈出重要一步。 

【中际旭创：CSP 客户大规模采购 800G 光模块】中际旭创显示公司未收到客户砍单通知，800G 需求旺盛，

订单增长强劲，CSP 客户大规模采购 800G。中资供应链对海外客户支持力度大，未来仍将发挥重要作用。

此外，公司 800G 硅光将在 2025 年开始上量，1.6T 光模块逐季上量，3.2T 技术正在预研中，预计 26-27 年

进入上量阶段。 

（来源：同花顺） 
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4. 风险提示 

监管政策变化，国内经济下行，行业发展不及预期等。 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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