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[Table_Title] 阿里云业绩同比高增，中国商业航天司成立 

——通信行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 市场整体行情及通信细分板块行情回顾 

周行情：本周（2025.11.24-2025.11.30）上证综指上涨 1.40%，深证

成指上涨 3.56%，创业板指上涨 4.54%。本周申万通信上涨 8.70%。

考虑通信行业的高景气度延续，AI、5.5G 及卫星通信持续推动行业发

展，我们给予通信行业“推荐”评级。 

细分行业：本周（2025.11.24-2025.11.30）通信板块三级子行业中，

通信网络设备及器件上涨幅度最高，涨幅为 12.14%，通信应用增值服

务上涨幅度最低，涨幅为 3.56%，本周各细分板块主要呈上涨趋势。 

个股方面：本周（2025.11.24-2025.11.30）涨幅板块分析方面，光库

科技（39.19%）、通宇通讯（39.06%）、特发信息（34.07%）涨幅分

列前三。 

 建议关注方向：算力产业链、卫星产业链 

算力链：谷歌 2027 年 TPU 出货预期上调，市场对非 NV 推理芯片的供

给预期大幅提升，而基于非 NV推理芯片的配套卡间、柜内、柜间的通

信设备出货预期相应上调，因此海外算力硬件链表现整体较好。国内

方面，阿里发布 FY2026Q2 业绩，阿里云季度营收 398.24 亿元（55.94

亿美元），同比增长 34%，其中 AI 相关产品收入连续 9 个季度实现三

位数同比增长。此外在财报后的业绩交流中，CEO 吴泳铭表示未来三

年内不太可能出现人工智能泡沫；CFO 徐宏表示，“此前提出的 3800 亿

元规划可能偏保守”。推荐关注算力硬件全链，包括头部客户的通信设

备厂的订单外溢及国内摩尔、沐曦等上市后带来的通信设备国产链机

会。 

卫星链：朱雀三号由于不可抗力导致的首飞延后，不改卫星组网加速

的长期趋势。此外，中国商业航天司成立，将有效整合分散在各部门

的相关职能，卫星产业相关工作有望在更高层面实现统筹协调。 

 风险提示 

国际政治环境不确定性风险、市场需求不及预期风险。 
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1.周行情：本周通信板块指数上涨 

1.1 行业指数方面，本周通信行业指数上涨 8.70% 

本周（2025.11.24-2025.11.30）上证综指上涨 1.40%，深证成指上涨 3.56%，创业

板指上涨 4.54%。本周申万通信上涨 8.70%。 

图 1：本周申万通信上涨 8.70% 

 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 

1.2 细分板块方面，通信网络设备及器件上涨幅度最高 

本周（2025.11.24-2025.11.30）通信板块三级子行业中，通信网络设备及器件上涨幅

度最高，涨幅为 12.14%，通信应用增值服务上涨幅度最低，涨幅为 3.56%，本周各

细分板块主要呈上涨趋势。 

表 1：本周通信三级子行业呈上涨趋势 

通信三级子行业 周涨跌幅 

通信网络设备及器件(申万) 12.14% 

通信线缆及配套 (申万) 8.33% 

其他通信设备 (申万) 5.58% 

通信终端及配件(申万) 5.42% 

通信工程及服务(申万) 4.49% 

通信应用增值服务(申万) 3.56% 
 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 
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1.3 个股涨幅方面，通信板块最高涨幅为 39.19% 

本周（2025.11.24-2025.11.30）通信板块上涨、下跌和走平的个股数量占比分别为

89.52%、4.84%和 5.64%。其中，涨幅板块分析方面，光库科技（39.19%）、通宇通

讯（39.06%）、特发信息（34.07%）涨幅分列前三。 

图 2：本周光库科技领跑涨幅榜  图 3：本周部分个股有所回调 

 

 

 

资料来源：Ifind，国元证券研究所  资料来源：Ifind，国元证券研究所 

 

2.本周通信板块新闻（2025.11.24-2025.11.30） 

2.1 LightCounting：2026 硅光之年 

11 月 24 日消息，LightCounting 表示，硅光现在是最热门的光学技术，基于该技术

的光模块销售正在飞速增长，CPO 的开发也在加速。LightCounting 预计，到 2026

年，超过一半的光模块销售额将来自基于硅光调制器的模块，高于 2018 年的 10%和

2024 年的 33%。 

Tower、Silterra 等硅光代工厂正争相扩充产能，近期格芯宣布收购总部位于新加坡

的 AMF，跃居全球硅光业务收入榜首，计划将 AMF200mm 产线升级至 300mm，目

标 2030 年硅光年营收超 10 亿美元。 

未来最具盈利潜力的机会在于 CPO。台积电（TSMC）在 CPO 开发方面取得了领先

地位，英伟达和博通在 2025 年披露了与台积电在 CPO 方面的合作，但它们的许多

客户希望看到更具竞争性的 CPO 生态系统。 

LightCounting 还表示，业界对 AI 和 CPO 感到兴奋，但硅光和其他集成光学器件在

光学传感器领域催生众多新机遇。其中一些应用将由 AI 驱动，或反过来支撑新的 AI

应用，AMF 拥有大量开发此类器件的客户。中国和东南亚地区将在这些产品的市场

化进程中发挥引领作用，进一步提升这家新加坡晶圆厂的价值。（信息来源：C114 通

信网） 
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2.2 谷歌 TPU 硬刚英伟达，AI 芯片市场从英伟达垄断转向多元化 

当前全球 AI 大模型和芯片领域掀起新一轮军备竞赛。美国白宫 24 日发布声明称，

总统特朗普签署了一项行政命令，启动一项旨在利用 AI 变革科学研究方式、加速科

学发现的全新国家计划“创世纪计划”。 

谷歌近日发布了最新的大语言模型 Gemini3。这款大模型采用谷歌自研的 TPU(张

量处理单元)芯片 Trillium，而不是大家更熟悉的英伟达 GPU。谷歌 TPU 的横空出

世，表明在这场没有硝烟的“AI 竞速赛的战场”上，AI 已经不是“选择题”，而是时

代的“必修课”。（信息来源：C114 通信网） 

 

2.3 国家航天局设立商业航天司，持续推动商业航天高质量发展 

11 月 29 日，从国家航天局获悉，该局已于近期设立商业航天司，相关业务正在逐步

开展，标志着我国商业航天产业迎来专职监管机构，未来将持续推动我国商业航天高

质量发展，产业链有望全线受益。 

近年来，我国商业航天在政策牵引、技术突破与市场驱动下，以全产业链协同创新，

完成了历史性的跨越。国家航天局相关负责人介绍，当前我国商业航天企业数量超

600 家，在确保安全的前提下逐步释放商业航天发展潜力。 

国家航天局近日公布推进商业航天高质量安全发展行动计划（2025—2027 年），提

出将商业航天纳入国家航天发展总体布局，加快形成航天新质生产力，实现航天发展

效能整体提升，有力支撑航天强国建设。 

这项计划明确，到 2027 年，商业航天产业生态高效协同，科研生产安全有序，产业

规模显著壮大，创新创造活力显著增强，资源能力实现统筹建设和高效利用，行业治

理能力显著提升，基本实现商业航天高质量发展。（信息来源：新华社） 

 

2.4 阿里巴巴集团 11 月 25 日发布 2026 财年第二季度财报，财报显示，

该季度集团收入为人民币 2477.95 亿元，同比增长 5% 

阿里巴巴集团 25 日发布 2026 财年第二季度（对应报告期为 2025 年第三季度）财

报。财报显示，该季度集团收入为人民币 2477.95 亿元（348.08 亿美元），同比增长

5%。其中，阿里云季度营收 398.24 亿元（55.94 亿美元），同比增长 34%，AI 相关

产品收入连续 9 个季度实现三位数同比增长。 

在当晚举行的财报电话会上阿里巴巴 CEO 吴泳铭表示，未来三年内不太可能出现人

工智能泡沫，人工智能资源整体将处于供不应求的状态，无论是阿里，还是美国的大

型云服务提供商，行业内的新旧 GPU 都处于“跑满”状态。 

今年 2 月，阿里宣布未来三年投入 3800 亿元用于 AI 基础设施建设，并设定了到

2032 年将云数据中心能耗规模扩大十倍的长期目标。在财报会上，阿里巴巴集团首

席财务官徐宏表示，“此前提出的 3800 亿元规划可能偏保守”,就目前情况来看，服

务器上架速度远跟不上客户订单的增长节奏，若仍无法充分满足市场需求，不排除进

一步增加投资的可能。（信息来源：C114 通信网） 
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2.5 LightCounting：到 2030 年，接入网光模块市场达 23 亿美元 

11 月 27 日消息近日，光通信行业市场研究机构 LightCounting 在最新的接入网光模

块市场预测中表示，到 2030 年该市场将达到 23 亿美元规模。 

根据国际电信联盟（ITU）最新发布的《Facts and Figures 2025》报告，2025 年，

全球接入互联网人口新增 2.4 亿。目前，全球约四分之三人口正在使用互联网，主要

通过无线网络和固定宽带网络接入，卫星网络占比较小。 

接入网光模块及 BOSA 组件在 2025 年的出货量将达到 2.01 亿，销售额达 13 亿美

元。其中 FTTx 光模块占据最大营收份额达到 43%，FTTR 光模块占据最大出货量达

到 51%。无线网络前传、中传和回传光模块占据 10%的出货量和 32%的总营收。 

尽管尚未完全普及，但千兆宽带已在全球范围内成为主流服务，无论是发达国家还是

新兴市场运营商均在扩大覆盖范围。目前 1Gbps 带宽对大多数家庭已足够，但随着

4K 视频流媒体、云游戏、沉浸式 AR/VR 体验和 AI 应用的兴起，带宽需求持续增长。 

2025 年，运营商正式启动 5G-A 网络部署，同时产业界加速推进 6G 技术研究。另

外，通过移动网络提供的固定无线接入（FWA）服务已覆盖全球近 500 家运营商，

与 FTTH 形成日益激烈的竞争。同时，FWA 流量激增为移动回传市场带来利好，推

动回传容量升级需求。（信息来源：C114 通信网） 

 

3.本周及下周通信板块公司重点公告 

3.1 本周通信板块公司重点公告（2025.11.24-2025.11.30） 

本周通信板块公司重点公告： 

表 2：本周通信板块公司重点公告 

证券代码 证券简称 事件类型 事件日期 事件摘要 

000938.SZ 紫光股份 股权收购进行中 20251129  基于外部投资者认可新华三的未来发展前景，综合考虑 HPE 开曼的出售

期权和紫光国际的购买期权即将进入行权期，以及公司对新华三的未来

整体业务布局，经各方协商，紫光国际与宁波甬宁鄞数创业投资合伙企

业（有限合伙）（以下简称“宁波甬宁”）、合肥华芯明珠股权投资合伙

企业（有限合伙）（以下简称“合肥华芯”；宁波甬宁、合肥华芯合称为

“投资者”）将分别与 HPE 开曼签署《SHAREPURCHASEAGREEMENT》（《股

份购买协议》），收购 HPE 开曼持有的新华三合计 9%股份（以下简称“本

次交易”）。 

300394.SZ 天孚通信 股权转让完成 20251125  1、本次权益变动主体为持有苏州天孚光通信股份有限公司(以下简称“天

孚通信”或“公司”)5%以上股份的股东天孚仁和及其一致行动人、公司

实际控制人、董事、总经理欧洋(以下简称“信息披露义务人”)。本次权

益变动方式为询价转让,本次权益变动后,出让方及其一致行动人拥有权

益的股份占公司总股本的比例由 37.96%下降至 37.57%(以下简称“本次
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权益变动”);2、出让方为公司控股股东,本次权益变动不会导致公司控

股股东及实际控制人发生变化,不会对公司治理结构及持续经营产生重

大影响;3、本次询价转让为非公开转让,不会通过集中竞价交易方式或大

宗交易方式进行,不触及要约收购。受让方通过询价转让受让的股份,在

受让后 6 个月内不得转让;4、出让方通过询价转让股份数量 3,011,000

股,占公司总股本的 0.39%;询价转让的价格为 140.00 元/股,交易金额

421,540,000.00 元。 

300570.SZ 太辰光 股权收购进行中 20251128  近日，深圳太辰光通信股份有限公司（以下简称“公司”）以自有资金 974

万元收购廖祖光先生持有的景德镇和川粉体技术有限公司（以下简称“和

川”）19%股权。本次收购完成后，和川将成为公司全资子公司。 

300627.SZ 华测导航 股权激励股东大会公告 20251128  方案摘要：激励方式：上市公司定向发行股票，标的物：股票，激励总数：

2000.00 万股，占总股本比：2.55%，激励对象人数：1082 人，有效期：

4.9 年，每股转让价（初始行权价）：27.08 元。 

600487.SH 亨通光电 股权解押公告 20251129  20251126，亨通集团有限公司将质押给交通银行股份有限公司苏州长三

角一体化示范区分行的 1200.0000 万股股票解押 

600487.SH 亨通光电 股权质押公告 20251129  20251126，亨通集团有限公司质押 1200.0000 万股股票给交通银行股份

有限公司苏州长三角一体化示范区分行 

600498.SH 烽火通信 股份回购实施 20251124  累计回购数量：309.8774 万股；支付金额：74982678.9100 元。 

601138.SH 工业富联 股份回购实施 20251127  累计回购数量：769.7400 万股；支付金额：147089384.0000 元。 
 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 

 

3.2 下周通信板块公司重点公告（2025.12.01-2025.12.07） 

下周通信板块公司限售解禁情况：无。 

 

4.风险提示 

国际政治环境不确定性风险、市场需求不及预期风险。 



  

  

 

 

 

投资评级说明

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 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 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。
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