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事    项 

2011 年 2 月 16 日，中国电信公布了规模庞大的十二五光纤宽带建设计划，全面启动

“宽带中国•光网城市”工程。 

主要观点 

 

（1） 中国电信公布其十二五期间光纤宽带的计划，建设规模、发展目标、技术制

式等全面超预期。 

 建设规模和发展目标： 

中国电信在 2010 年 10 月对光纤宽带建设曾经做出过规划—仅 FTTH（光纤

到户，接入带宽可在 100M 以上），2010 年将完成 800 万用户的覆盖；2011

年覆盖用户达到 2500万（即 2011 年新增 1700 万用户覆盖）；到 2012年底，

覆盖 4000 万用户（既 2012 年继续新增 1500 万用户的覆盖）。 

 

但今天公布的十二五光纤宽带详细的新计划，全面刷新了上述建设规模：

2011 年需要新增 FTTH 用户（光纤入户，即接入带宽达到 100M 以上）提升

到 3000 万个家庭，累计覆盖 4000 万个家庭；到 2013 年底要完成 8000 万

用户的覆盖，即 2012 年、2013 年两年需要再新增 4000 万用户的覆盖，即

便 2 年按同样规模的覆盖，那么每年仍将新增 2000万用户的覆盖。另外，

2010 年 10 月的规划并没提到十二五末的用户发展目标，今天公布的新计划

也对此做了明确：到 2015 年底，光纤入户要超过 1 亿，即 2014 年、2015

年还需要新增 2000 万用户的覆盖。 

在具体带宽实现上： 

2011年南方城市（含县城）实现 8M接入带宽全覆盖，20M覆盖率达到70%；

东部发达城市和中西部省会城市20M覆盖率达到80%以上。2013年对南方城市

（含县城）的所有家庭客户均可提供20M接入。“十二五”末，南方城市地区

实现家庭和政企用户光网全覆盖（100M以上）。 

图表 1 中国电信规模庞大的光纤宽带建设和发展计划(单位:百万用户) 

版本 2011 2012E 2013E 2014E 2015E 

新增 累计 新增 累计 新增 累计 新增 累计 新增 累计 

V2010.10 17 25 15 40 NA 

V2011.02 30 40 20 60 20 80 10 90 10 100 

Growth 76% 60% 33% 50% NA 

资料来源:中国电信，华创证券研究所 
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 光纤宽带建设技术制式： 

 

新计划里明确指出今后五年将着力于接入层宽带建设，改变目前接入层主要采用

“铜缆+非对称数字用户环路（ADSL）”的接入方式，主要采用无源光网络（PON）

技术（EPON、GPON以及后续的10G EPON、10G GPON技术）为基础构建起“百兆进户、

千兆进楼、T级出口”的网络能力。南方城市将全面实现光纤化，核心城区全部实

现光纤接入，最高接入带宽达到100M，城市家庭接入带宽普遍达到20M以上，使得

骨干网带宽优势得以充分体现，形成一个骨干网与接入网相匹配的大规模、高速率

的整体光纤宽带网络。 

 

（2） 中国电信的十二五光纤宽带计划不光是建设规模远超预期，计划出台的时间也大大

提前。 

 

我们从 2010年 8 月的《光通信：没有最快，只要更快》的报告开始，充分 

预见到光纤宽带的恢弘建设，从而对光通信板块长期维持高景气抱有坚定的 

信心，一直都没有动摇过。即便我们有如此坚定的信心，我们也没有想到规 

模如此宏大的工程这么早的就推出来，我们曾经预测类似的政策可能会在 

2011 年中或下半年才能推出。现在在如此快的时间推出，预示着如此庞大规 

模的建设必须尽快启动，必须争分夺秒，方能在规定的时间里完成建设。 

 

（3） 中国联通、中国移动不可能无动于衷，也必将尽快公布其光纤宽带的建设计划。 

 

由于历史原因，截止到 2010 年底，中国电信的宽带用户最多，6348 万用户， 

中国联通第二，4722.4 万户，中国移动也有 984万用户。但中国移动、中 

国联通、中国电信都已经是全业务运营商，宽带用户的收入已经是总收入中 

最稳定、占比最不可忽视的重要组成部分。为了在竞争中缩小差距，中国联通、中

国移动已全力追赶中国电信：中国移动 2010 年底已经明确表示 2011 年至少将拨出

150 亿给铁通专门建设光纤宽带；中国联通在北京也表示北京联通 2012 年要实现

20M 接入全覆盖：城乡家庭宽带接入能力达到 20M 以上，企业宽带接入能力达到

100M，高端企业达到 10 千兆（1G）的发展目标。我们认为中国移动、中国联通也

必将尽快其光纤宽带计划。 

 

（4） 运营商的光纤宽带规模如此巨大，光通信行业受益力度将远超预期，甚至超过 2009

年。 

 

仅看 2011 年，中国电信新增 FTTH  3000 万用户，我们预测中国联通也将推 

出新增 2000万左右用户的覆盖计划，中国移动有可能计划新增 1000 用户的 

 

建设覆盖，如此推算，仅 FTTH一项，建设规模都将达到 600 亿左右。考虑 

光纤宽带建设的其他因素，整体规模可能在 800亿以上。 

 

光通信行业主要包括光传输、接入等系统设备、光纤光缆以及光器件、配套 

等子行业，如此大规模的建设必将惠及整个行业，尤其是那些掌握核心技术 

，经营能力、业绩持续优秀，产品链比较长而目前又低估值的上市公司，必 

将表现更好。 

 

（5） 光通信板块海外资本市场的突出表现和近期国内资本市场的整体回暖也将加速国内

优秀光通信上市的价值回归。 

 

截止到 2011 年 2 月 15 日，Nasdaq 市场里以 Finisar 和 JDSU 为代表的光器件板块
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股票大幅走高，其中 JDSU 从 2010 年 8 月 31 日最低价 9.19 美元上涨到 2011 年 2

月 15 日的 27.89 美元，股价翻了 3 倍多。Finisar 也从 2010 年 8 月 24 日的最低价

12.24 美元涨到 2 月 15 日的 41.35 美元，同样，股价翻了 3.38 倍。相应的他们的

PE也达到相对高位,Finisar 的PE达到50X左右,JDSU的 PE更是高达500X以上。

从估值看，国内相关公司已经具备了相当的投资价值。 

图表 2 光器件 Finisar 和 JDSU 的资本市场表现非常突出 

 

资料来源:Bloomberg，华创证券研究所 

 

另外，国内资本市场，随着房地产调控的持续加强以及加息周期的正式到来，房地

产富余资金以及随加息而来逐利的热钱逐步转移到资本市场，资本市场系统性回暖。

这些新到来的增量边际资金最可能选择的将是那些业绩持续优秀，而估值相对又低

的有安全边际的上市公司，光通信行业的中兴通讯、中天科技、亨通光电等就是这

类标的的代表。 

 

（6） 结论。 

 

我们认为：中国电信光纤宽带恢弘建设的大幕已经敞亮的拉开，在海外资本市场同

类公司的比价效应下，在国内资本市场增量资金的“虎视眈眈”下，国内相关公司

已经具备相当的投资价值。维持行业“推荐”评级，强烈推荐中兴通讯、中天科技、

亨通光电，推荐日海通讯、烽火通信、光讯科技。 

 

（7） 风险提示。 

 

建设受不可控因素推进较慢。 
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 附件：中国电信布局“十二五”，全面启动 

 “宽带中国• 光网城市”工程 

 

宽带是国家经济社会发展的重要基础，是国家工业化与信息化融

合的重要纽带，也是中国电信的战略性业务。为此，中国电信始终高

度重视建设宽带网络和发展宽带业务，在“十一五”宽带发展取得辉

煌成就的基础上，提出了“十二五”宽带发展规划。并在“十二五”

开局之年（2011年02月16日）正式启动“宽带中国• 光网城市”工程，

此举充分彰显了中国电信作为我国宽带建设的发起者和主力军的重

要作用。 

“十一五”期间，中国电信大力实施企业战略转型，优化资源配

置，积极开展宽带网络建设与业务创新，投入了大量资金、人力和物

力，在较短时间内把我国宽带网络建设成世界上规模最大的宽带网

络，彻底改变了我国宽带设施薄弱的局面。ChinaNet骨干互联网带宽

达到20T，国际出口带宽达到440G，为用户打造了一个“无处不在的

高速网络、丰富多彩的信息生活”。按照工程战略构想，“十二五”期

间中国电信将着力于接入层宽带建设，改变目前接入层主要采用铜缆

+非对称数字用户环路（ADSL）接入方式，使得骨干网带宽优势得以

充分体现，形成一个骨干网与接入网相匹配的大规模、高速率的整体

宽带网络。 

 “十二五”期间，中国电信将以科学发展观为指导，认真落实

国家关于加快电信宽带网络建设,推进城镇光纤到户,扩大农村地区

宽带网络覆盖范围的要求，按照工信部等七部委联合下发的《关于推

进光纤宽带网络建设的意见》，肩负起信息新时代赋予的历史使命，
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积极推进 “光网城市”建设，加快推进宽带网络的光纤化升级，建

设超高速（100M）宽带接入网络，全面提升综合信息服务能力，提高

国家信息化水平，占领国际竞争制高点。更好地满足用户需求，充分

发挥在扩内需、保增长、促就业、推进“两化”（工业化与信息化）

融合中的促进作用。 

按照工程目标，中国电信宽带用户的接入带宽将在3-5年内跃升

10倍以上，并将持续快速提升；资费在3年左右迎来“跳变期”，并将

持续下降。南方城市将全面实现光纤化，核心城区全部实现光纤接入，

最高接入带宽达到100M，城市家庭接入带宽普遍达到20M以上。形成

一个包括卫星通信、光纤宽带、移动网络，覆盖大江南北、惠及全中

国的优质信息网络。用户通过中国电信统一账号可以登录中国电信有

线宽带、天翼3G网络以及WiFi网络，便捷享受全地域、无缝隙的宽带

接入服务和丰富的互联网应用。 

随着“宽带中国• 光网城市”工程的全面实施，中国电信宽带业

务对国民经济和社会各领域的应用效果及辐射作用将日渐显著，为进

一步推动社会信息化进程，实现国家“十二五”发展目标作出应有贡

献。 

 

三年内重点打造百兆接入能力，实现宽带稳步升级    

中国电信将用三年时间实现所有城市光纤化，为城市用户提供光

速互联网体验。 

在“光网城市”的整体解决方案中，引入物联网和云计算技术，

打造综合能力平台，整合智能传输管道，为客户带来众多、崭新的信

息化应用。在城市光纤化的过程中，将加快推进城市系统中个人、物
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和组织之间的物联化和互联化，以塑造智慧城市。响应政府、惠及民

生、服务企业，强力支撑个人、家庭、城市及整个国家的信息化，促

进经济平稳增长与社会和谐发展。  

城市地区，2011年计划新增光纤入户（FTTH，即接入带宽达到100M

以上），达到3000万个家庭，是“十一五”期间的3倍，累计覆盖4000

万家庭；南方城市（含县城）实现 8M接入带宽全覆盖，20M覆盖率达

到70%；东部发达城市和中西部省会城市20M覆盖率达到80%以上。2013

年对南方城市（含县城）的所有家庭客户均可提供20M接入，光纤入

户（FTTH，即接入带宽达到100M以上），覆盖达到8000万户。“十二五”

末，南方城市地区实现家庭和政企用户光网全覆盖，光纤入户（FTTH，

即接入带宽达到100M以上）超过1亿，位居世界领先。同时，实现3G

网络全网覆盖，热点区域WiFi覆盖，建成有线无线一体化的高速宽带

网络，提供无处不在、无缝覆盖的宽带服务。 

届时，以光纤化宽带网络为依托，中国电信将能够提供从底层网

络接入服务到上层增值应用的全方位多层次通信、应用和外包服务。

向政府、企业客户提供满足不同需求的高质量、高速率的接入；向各

类行业用户提供宽带网络基础上的IP、固话、移动通信业务以及新视

通、全球眼、协同通信等融合类应用；向金融、教育、医疗等各类行

业用户提供满足个性化需求的行业应用解决方案。 

基于光网的宽带网络将给家庭客户提供更加优质的服务，中国电

信提供的通信、宽带接入、高清IPTV、3D及富媒体产品，融合视频通

信（如视频互通、可视对讲），平安社区等业务将更加吸引用户，使

用户充分体验到信息化时代的全新生活方式， 

光纤宽带将推动物联网、云计算等新兴产业发展，促进新业务、
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新终端的不断涌现。如，智能家居等物联网应用将融合家庭内部的各

类应用，完成安防报警、实时通知及视频联动，用户通过手机既可对

家庭安全实时监控。同时，结合家居内的电器设备进行远程控制和管

理，实现全智能家居环境，让用户享受安全、便捷、舒适的信息生活。 

融合了高速宽带与云计算的云宽带产品的出现，将彻底改变用户

电脑消费习惯，用户不再需要持续支付更新升级硬件的费用，只需通

过云端的虚拟处理能力、虚拟存储的动态分配即可持续使用运算性能

最好的电脑。 

 

宽带资费将持续降低 

随着“宽带中国，光网城市”工程的实施，宽带速率和资费的“跳

变期”将在三年左右到来。经过“跳变期”发展，光纤接入普及率和

带宽大幅提高，带宽门槛实现跨越式提升，而宽带的每兆单价将会持

续下降。 

中国电信还将不断提升宽带网络的智能化水平，在不久的将来客

户将能够随时、随心地自由选择带宽和应用。  

 

促进产业繁荣，为国家实现“十二五”目标作贡献   

中国电信一直秉承合作共赢，共同发展的理念，积极推动产业链

共同成长。“宽带中国• 光网城市”工程需要设备制造业、通信建设

服务业、互联网应用和信息服务业的共同参与和努力。“宽带中国•

光网城市”工程的实施，有利于创意产业、金融服务、教育和卫生等

领域信息服务的快速发展，将为国家“十二五”“全面提高信息化水

平，推动信息化和工业化深度融合，加快经济社会各领域信息化等目
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标的实现作出应有贡献。 

从2011年开始，中国电信将以无源光网络（PON）技术为基础构

建 “百兆进户、千兆进楼、T级出口”的宽带网络能力，结合高性能

路由集群、IPv6等关键技术，打造宽带化、IP化、扁平化、融合化为

核心特征的可管可控的绿色高性能光通信网络。 

中国电信部署无源光器件，采用单位能耗更低的IP和传输设备，

在IDC广泛应用云计算技术，将大幅降低整个通信网络的能耗，实现

节能减排。同时，通过新一代光网提供更加丰富便捷的绿色信息应用

产品，促进社会能耗的降低，推动国家节能减排目标的实现。在南方

城市地区大力开展光网建设，推进全光网络部署，有线和无线相结合

更好地为用户提供宽带接入。 

坚持宽带快速发展，促进综合国力提升 

当前“人均带宽”和“人均信息”的占有量成为衡量国家经济实

力的核心指标之一。宽带作为承载信息的主体基础设施，已经被主要

发达国家提升到国家战略层面。欧美和亚太地区的很多国家近年来纷

纷制定国家宽带战略，将光纤入户（FTTH，接入速率100M以上）作为

未来国家信息高速公路的战略基础设施进行巨额投资，加快部署进

程，以提升在全球信息新时代的竞争力。 

中国电信始终将宽带作为国家信息化基础设施的重要组成部分，

作为企业为社会提供综合信息服务的主要载体，进行了长期持续的巨

大投入，在较短的时间内改变了我国宽带设施薄弱的局面，“十一五”

期间我国的宽带用户数量和网络规模均跃居世界首位。 

我国“十二五”规划中明确提出：“全面提高信息化水平。推动

信息化和工业化深度融合，加快经济社会各领域信息化”。将信息化



 
 

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号                                                                                

行业快评 

9 / 12 

作为我国抢占经济科技制高点、提升综合国力以及“调整经济结构、

转变增长方式”的重要举措之一。 

为促进“十二五”规划目标的实现，中国电信正式启动“宽带中

国• 光网城市”工程。 

 “十一五”中国电信宽带发展硕果累累 

“光进铜退”稳步推进  “十一五”期间，中国电信加快实施企

业战略转型，优化资源配置，加大网络建设力度，实现了宽带网络的

快速发展。其中，宽带网络投资约1500亿，宽带端口超过1.1亿，无

源光网络（PON）内置端口超过2000万，约为2004年宽带端口的5倍。

目前，中国电信在网宽带用户接近7000万。ChinaNet骨干互联网带宽

达到20T，国际出口带宽达到440G。 

为满足用户日益增长的宽带需求，“十一五”期间中国电信积极

推进 “光进铜退”，即接入网络由使用铜缆变为光纤的“技术革命”，

共退出铜缆6500万线对公里，光纤网络实现规模部署。南方城市20M

的覆盖率由10%提高到58%，4M覆盖率由53%提高到98%，宽带接入主干

网基本实现光纤化，无源光网络（PON）宽带端口数占比24%；光纤入

户（FTTH即接入带宽达到100M以上），覆盖家庭数1000万；光纤在商

务楼宇基本实现全覆盖；南方农村行政村通光缆比例接近70%，每年

提升约10个百分点，乡镇已经基本实现光缆全覆盖。IP承载网络快速

扩容，IP省际长途链路带宽平均17个月翻一番（快于摩尔定律的18个

月翻一番速度）；2010年省际长途总带宽超过20T，是2004年的19倍。 

中国电信在国际上率先实现了以太无源光网络（EPON）系统的全

面、大规模互通，推动了以太无源光网络（EPON）产业链的迅速发展。

形成了系列化的光节点（ONU）设备形态，可满足各种场景下的网络
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部署需要;同时，促进了设备价格大幅下降，设备功能、性能和稳定

性在现网规模运行中得到了提升和完善。建立了一整套完整的无源光

网络（PON）设计、施工和验收规范，确保了光纤接入（FTTX）网络

部署的有序和规范。在发展过程中逐渐形成了较为完善的无源光网络

（PON）维护体系和维护规程。梳理和打通了基于无源光网络（PON）

的IT流程，全面实现无源光网络（PON）业务流程的自动化，提高了

服务能力，为全面实施“宽带中国• 光网城市”工程奠定了基础。 

宽带成为支撑经济社会发展的重要力量  中国电信的宽带发展

为推动“十一五”国民经济发展、社会信息化、工业化与信息化融合、

加快转变经济增长方式发挥了重要作用。  

农业信息服务体系不断完善，相关部门利用宽带网络开发了农情

调度、动物防疫、农业遥感和渔政指挥，以及根据实际开发应用的测

土配方、病虫害防治、基本农田管理等信息系统。信息化手段的应用

推进了金融服务的创新，对形成现代化金融服务体系发挥了重要作

用，促进了传统服务业的转型，信息服务业蓬勃兴起。电子商务发展

势头良好，科、教、文、卫等领域信息化步伐明显加快。能源、交通

运输、机械和化工等行业的信息化水平显著提高，为国家节能减排目

标的实现提供了保证。电子政务稳步展开，成为转变政府职能、提高

行政效率、推进政务公开的有效手段等，宽带成为支撑我国经济社会

发展的重要条件。 

 



 
 

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号                                                                                

行业快评 

11 / 12 

我国宽带发展大事记： 

 

1999 年，原邮电部作出建设中国公众多媒体宽带联网工程的决策。 

1999 年中国电信宽带 ADSL（非对称数字用户环路）正式商用。 

2002 年中国电信集团公司成立，我国正式进入宽带发展期。 

2005 年我国的宽带接入用户规模达到 3735 万户，首次超越拨号用户规模，

标志着 ADSL 等宽带接入方式成为用户接入互联网的主要接入方式。 

2008 年我国宽带接入用户规模跃升至世界第一。 

2009 年我国宽带接入用户规模首次超过１亿户。 

2010 年我国宽带接入用户规模达到 1.26 亿户。 

-完- 
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