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PTN-2010 年中国光传输网投资主基调 

事件描述 
本日，烽火通信涨停。我们认为，这是因为市场已经达成了如下共识，即：中国电信运营商 2010 年光通信资本开支

仍将维系高速增长，而增长的来源有两点：1、光纤到户（FTTH）仍将维持 80%至 100%的速度增长；2、光城域网

投资将维持 20%以上的增速，而光城域网投资增加的主要驱动因素又是：随着 3G 业务的高速增长，IP 分组数据流迅

速增加，三大运营商为了满足传输数据业务的需求，必须构建面向分组传输的光城域网，即 PTN 网络。 

关于 EPON 的高速增长，我们已经在三月份报告《光通信：走得比 3G 更远》中有了详尽的论述，本文将力图用最简

单的话语描述 PTN 的组网原理、市场容量以及竞争格局。 

事件评论： 

第一， PTN 的组网原理 

PTN 系 Packet Transport Network 的缩写，顾名思义，就是分组数据传送网。而所谓分组数据，也就是我们平常所说

的 IP 数据。 
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如下图所示，我们理解 PTN，需抓住以下两个要点：1、PTN 仍是光传输系统的范畴；2、PTN 在组网中，处于城域

网范畴，即 PTN 所完成的网络功能是：承担了骨干网与接入网的桥梁作用。 

图 3：信号传输简化模型 

 

资料来源：长江证券研究部 

如图所示，城域网主要有三种组网设备： 

SDH（Synchronous Digital Hierarchy：同步数字序列） 

MSTP（Multi Service Transport Platform，多业务传送平台） 

PTN（Packet Transport Network，分组传送网） 

其中，SDH 是最早期的光传输设备，主要面向 TDM 电路，所谓 TDM 电路，即我们以往语音通信的数据格式，所以，

SDH 适用于前 2G 以及 2G 时代。 

2000 年以后，全球掀起了信息高速公路构建高潮，分组数据业务得到了迅速发展。与之对应，产业界引入了 MSTP

（多业务传送平台），所谓多业务，即在 TDM 电路传输的基础上，引入了分组数据处理模块，以适应传输 IP 数据的

需要。事实上，我们以中国移动为例，其近 3 年的城域网建设，都无一例外采用的 MSTP 设备。 

时至今日，通信的 IP 化，已经成为了业界的共识。尤其是随着中国 3G 和光纤到户的迅速发展，分组业务传输量以几

何级数倍增，故底层光传输网必须彻底的转向分组业务传送，在此背景下，PTN 即应运而生了。 

至此，关于 PTN 的观点，即可归纳如下：1、PTN 是光城域网设备；2、PTN 是面向 3G、LTE 和 FTTH 等高速数据

接入手段的传输设备。 
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第二，中国 PTN 市场容量预测 

如前文所述，PTN 是光城域网的范畴，故我们要分析其市场容量，最佳的切入点就是分析电信运营商往年的城域网投

资规模。 

表 1：中国移动历年资本开支明细（亿元） 

 2005A 2006A 2007A 2008A 2009E 

总额 715 870 1051 1363 1339 

GSM 核心网 429 513 630.6 699.6 642.7 

业务创新和服务 50.05 60.9 73.57 203.52 120.5 

传输网 114.4 147.9 168.16 216.24 281.2 

基站工程/支撑系统 50.05 60.9 73.57 114.48 120.5 

其他 71.5 87 105.1  38.16 174.1 

 资料来源：公司公告，长江证券研究 

表 1 是中国移动历年的资本开支明晰。以 2009 年为例，中国移动资本支出计划为人民币 1,339 亿元，其中传输网投

资 281.2 亿，占总资本开支的比重为 21%。此处的传输网，即光传输网投资。根据传输网组网的经验公式，80%资本

开支投向光通信系统，20%投向光缆，而光通信系统中，骨干网、本地网和城域网的投资比重为：1：2：7。故中国

移动 2009 年，城域网设备的投资总额为 281×80%×70%=157 亿。 

目前，中国移动正在对全球主流光系统设备商的 PTN 设备进行测试评比，欲打造纯 PTN 城域网，以图在基于分组数

据的全业务竞争中占得先机。由于中国移动 2009 年的城域网投资达到 157 亿，故我们判断， 2010 年中国移动启动

PTN 组网后，即便城域网总投资额维持 0 增长，其在 PTN 设备上的投资也超过 150 亿元。 

此外，我们注意到，中国电信已经显著降低了其 3G 数据卡的推广力度。个中原因在于：中国电信 3G 数据卡推广后，

其数据业务流显著增加，其原有的联结 CDMA 基站的光城域网已出现传输瓶颈。所以，我们认为，中国电信 2010 年

也存在极大可能启动 PTN 组网。 

 

第三、中国 PTN 竞争格局 

无疑，中国的 PTN 盛宴将由三大光通信系统制造华为、中兴和烽火所分享。由于目前仅有中国移动明确了 PTN 的组

网计划，故我们当前密切关注三大厂商在中国移动的 PTN 市场份额。 

我们注意到，华为在近年占中国移动光网络设备的市场份额已经高达 70%，很显然，对于中国移动来说，如此高的市

场份额交予单一厂商，是极其不利于其供应商管理的。故我们判断，此次中国移动的 PTN 份额，将会大幅度的向烽火

通信、中兴通讯倾斜。 

 

 

第四、重点推荐公司 

在 PTN 投资主题下，我们强烈看好烽火通信、中兴通讯的投资价值。我们维持对其的“推荐”评级。在中国移动 PTN
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集采结果揭晓后，我们将相机调整烽火通信和中兴通讯的盈利预测。 
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