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LightCounting预测 AI集群光模块需求浪潮即将到来，国内首

个 CPO标准制订加速产业发展 
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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 事件： 

1）光通信著名咨询机构 LightCounting 近日发布了 2023 年 7 月

《超级数据中心光学报告》指出，未来 5 年用于 AI 集群的以太网光

模块总销售额将达到 176 亿美金，占到了所有以太网光模块市场

38%。同时，LightCounting 指出英伟达 AI 系统的新设计需要更多

光学器件，未来两年英伟达网络的部署可能需要 200 万个 400G 

SR4 和 600 万个 800G SR8 光模块。 

2）8 月 1 日，中国电子工业标准化技术协会官网宣布，首个由中国

企业和专家主导制订的 CPO 技术标准《半导体集成电路光互连技

术接口要求》正式发布实施，标志着国内 CPO 光互连生态的进

步，CPO 在交换机和服务器的产业化落地有望加速。 

 

⚫ LightCounting 大幅上调了 2024&2025 以太网光模块市场预测，如

果加上英伟达新增需求，数通光模块市场弹性巨大。 

LightCounting 最新报告预测 2023、2024、2025 全球以太网光模块

市场规模分别为 52 亿、65 亿、83 亿美元左右，较 Q1 的报告分别

上调了 8%、25%、43%左右，我们看到绝大部分的增量来自 AI 集

群需求，LightCounting 认为 AI 集群应用将掀起一场全新的光学产品

需求浪潮。我们在“中国之光系列”报告中曾做过分析，英伟达的

H100 和 GH200 系列 GPU 对 800G 光模块需求巨大，2024 年仅

H100 销售带来的 800G 光模块需求或达 400 万以上。 

值得注意的是，LightCounting的以太网光模块预测不包括 InfiniBand

和 NVLINK 等英伟达私有协议采购需求。其认为英伟达 2022 年、

2023 年 200G AOC（每个 AOC 相当于两个多模光模块）需求分别

达到 50 万、100 万，而一旦使用 NDR（主要是 H100）和 NVLINK 

L2（主要是 GH200）的网络部署与当前 HDR 数量相当，将需要 200

万个 400G SR4 光模块和 600 万个 800G SR8 光模块。我们假设该

需求都在 2024 年发生，假设 400G SR4 与 800G SR8 ASP 分别为

300 美金与 650 美金，2024 年整个数通光模块市场规模将达到 110

亿美金。假设 2024 年交付 60%（保守估计），市场规模将达 92 亿

美金，同比增速达 77%。 
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⚫ 超以太网联盟成立瞄准高性能 AI 集群网络，以太网 AI 光模块和应

用前端网络升级将构成英伟达以外的市场驱动力。 

用于大模型训练的数据中心需要部署高性能无损网络，目前几乎 8 成

的选择为英伟达的 InfiniBand 系列网卡和交换机，而以太网交换机阵

营正在研发使用 RoCE（RDMA over Converged Ethernet）协议的

高性能交换机，主要玩家包括思科、Arista、Juniper、HPE、华为、

新华三、锐捷等。超以太网联盟（Ultra Ethernet）近期的成立旨在为

高性能网络构建完整的基于以太网的通信堆栈架构，以满足及不断改

进用于 HPC/AI 数据中心的网络需求。超以太网联盟的创始成员既包

括主流交换芯片厂商博通、Intel、AMD、思科等，也包括云巨头 Meta、

微软等。目前适用于 RoCE 的首代芯片产品已经推出，比如博通的

Jericho3-AI 芯片以及思科的 Silicon One G200，Arista、思科均表示

RoCE 交换机明年或实现大批量出货。 

市场担心英伟达 GPU 恢复供需平衡后 2025 年后光模块需求将下

滑，我们认为 RoCE 交换机的快速发展有望降低现有 AI 基础设施的

部署成本，由于支持低收敛比、全连接胖树架构等特性，其交换机端

口（光模块）需求量或与 InfiniBand 类似，有望驱动 2025 年后的 AI

光模块市场增长。此外，AI 赋能下的传统互联网应用（聊天软件、

办公软件、多媒体创作工具、游戏等）、云平台 PaaS/SaaS 层以及

新兴 AI 应用均有望带动前端网络扩容和升级，我们看好 2025 年后

数通光模块市场连续增长。 

 

⚫ 继国内首个 chiplet 互连标准制订后，首个 CPO 互连标准由中国计

算机互连技术联盟于 8 月 2 日发布。 

该标准以 25.6T 交换芯片为例定义了 CPO 模块的标准规格，一块

25.6T 交换芯片在封装基板上可采用多种方式（分别是 DSP、CDR

或直驱）驱动 16 个 1.6T 光引擎，光引擎有 800G DR8 和 800G 

2*FR4 两种规格，核心器件包括光电集成硅光芯片、DSP（或线性直

驱）、CDR、Mux/Demux 以及外置光源 ELS。值得注意的是，与采

用可插拔光模块的交换机对比，CPO 的电芯片需求并未减少，光器

件基本都采用硅光方案，激光器存在于 ELS 中（每个激光器支持 4

个通道，即每个交换机满插需要 16 个 ELS，64 个 CW 激光器），而

高密度 MPO 连接器需求也并未减少（ELS 为一个 MPO-12，2*800G 

DR8 光引擎为两个 MPO-16,4*400G FR4 为 1 个 MPO-12）。 

标准认为，未来交换机侧 CPO 全面普及后，服务器侧网络接口也有

望采用共封装方式，一个 800G 网卡将需要两个 400G 共封装收发

器，采用 400G DR4 或 400G FR4 规格，分别采用 MPO-12 连接器

和 CS 连接器。 
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⚫ CPO 将加速发展，用于服务器侧的 Optical IO 也有望成为未来 5 年

最具革命性的数据中心互联技术。 

随着交换机 SerDes 向 224G/lane 演进，SerDes 传输功耗和距离限

制将成为驱动 CPO 渗透率提升的关键因素，LightCounting 预测

2027 年 CPO 在大型数据中心交换机渗透率将达到 40%，YOLE 预

测到 2028 年全球 CPO 市场将达 2100 万美金（CAGR 41%）并在

2033 年达到 2.9 亿美金。相比于交换机侧的 CPO，YOLE 认为服务

器侧的 Optical IO 技术市场发展更快，将在 2028 年达到 1.2 亿美金

（CAGR 68%）并在 2033 年达到 23 亿美金。由于 AI 芯片算力的快

速发展以及机架间互联带宽的快速增长，光进铜退也将发生在计算侧

中短距互联，使用 Optical IO 技术也增加单位面积的带宽密度并减少

功耗。例如，英伟达与 AyarLabs 正在联合研发用于未来 GPU 互联

的 Optical IO 器件，包括 TeraPHY 光引擎和 SuperNova 光源，海外

科技独角兽预计 NVLINK 将在 6.0-7.0 切换为该形态，即 2026-2028

年。 

 

⚫ 投资建议 

1）近期受海外算力产业链公司 Q3 业绩指引不及预期影响，国内 AI

算力和光模块普遍回调，我们认为从中长期来看，IT 基础设施投资

向 AI 的倾斜和光模块用量的提升为确定性事件，板块的业绩兑现即

使节奏不及预期，但却有望拉长此轮 AI 投资的波峰。当前光模块业

绩兑现仍处早期阶段，我们建议乐观看待 2024 估值，调整充分的公

司具备投资价值，建议关注中际旭创、天孚通信、华工科技、工业富

联等。 

2）AI/HPC 场景可插拔光模块向 CPO/Optical IO 形态演进为长期确

定反向，建议关注产品形态变化给产业链价值分配带来的变化，建议

关注硅光集成芯片、Driver 电芯片、CW 激光器、MPO 连接器、保

偏光纤环节，关注光迅科技、仕佳光子、源杰科技、太辰光、光库科

技等公司。 

 

⚫ 风险提示 

受上游高端封测产能影响 GPU 交付不及预期，GPU 进口政策发生

不利变化，光模块价格降幅超出预期，CPO 渗透率不及预期等。 
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