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元宇宙的“硬件底座”，光模块空间广阔 

事件：经济日报刊文指出要布局元宇宙要围绕硬件和生态两端发力。我们认

为，元宇宙的发展离不开海量的数据传输，从而会对整个数通侧硬件产业链

起到带动作用。光模块作为数据传输中的最重要一环，是整个数据中心和元

宇宙不可或缺的硬件底座，有望随着元宇宙带来的海量数传需求，迎来新一

轮的成长周期。 

光模块是元宇宙硬件侧的核心器件。11 月 22 日，经济日报指出“面向未来

布局元宇宙，要围绕硬件和生态两端发力，提升硬件渗透率”。我们认为，

元宇宙的快速发展必然会带来海量的流量需求，对于硬件侧的需求，除了显

卡外，会最直观的作用在流量和数据传输侧的基建产业链上。光模块作为光

电信号转换的器件，是元宇宙的虚拟空间与服务器所在的现实空间进行转换

的核心“硬件底座”，同时也是历次数据爆发期业绩释放最为充分的行业，

因此，布局元宇宙硬件侧，光模块是一条不容忽视的优质赛道。 

Meta 大幅上修资本开支，海外数通需求旺盛。近期，互联网巨头 Facebook

更名为 Meta 并宣布全面布局元宇宙。Meta 在第三季度业绩电话会上表示，

公司将会大幅提高明年的资本支出用于建设元宇宙生态，其资本支出将由今

年的 190 亿美元提高到明年的 290-340 亿美元，同比增加 53%到 79%。数

据中心以及光模块作为海外云厂商的资本支出的重要项目，随着海外云厂商

在元宇宙建设下资本支出的扩大，有望出现明显的需求提升。 

行业处于估值底部，向上反转空间广阔。一段时间以来，由于国内 5G 需求

放缓以及海外数通侧需求前景不明朗等原因，光模块行业处于明显的估值下

行阶段，行业估值水平处于历史低位。以光模块龙头新易盛为例，以 11 月

19 日收盘价和 21 年 6.5 亿净利润测算，新易盛对应 2021 年 PE 为 24X，参

考行业历史估值，自苏州旭创后，近 5 年中际旭创 PE（TTM）为 35-188X，

光迅科技 PE（TTM）为 37-73X。我们认为，当前行业的低估值已经充分反

应了市场的悲观预期，随着元宇宙硬件侧投资逐步被市场认知，国内 5G 需

求逐步恢复，海外数通需求进一步加速，行业估值水平有望筑底向上。 

投资建议：我们建议投资者积极关注 1）供货海外云大厂的国内光模块龙头

公司，如新易盛，中际旭创。2）光模块上游的光器件公司如天孚通信、腾

景光电。当前行业整体估值水平处于历史低位，向下空间有限，结合电信、

数通两端需求与预期回暖，建议投资者积极布局。 

风险提示：5G 建设进度不及预期，海外疫情影响海外数通建设进度。 
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重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

300394.SZ 天孚通信 买入 1.29 1.63 2.01 2.52 22.60 17.89 14.51 11.57 

300502.SZ 新易盛 买入 0.97 1.29 1.60 1.90 31.39 23.60 19.03 16.03  
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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