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⚫ 事件：ChatGPT 风靡全球，英伟达创始人兼 CEO 黄仁勋提出 AI 迎来“ iPhone 时

刻”，算力、网络设备和光模块等领域有望迎来快速发展。受益于此，英伟达、博

通和 Marvell 等厂商股价大涨。Marvell 近期预计 2024 财年 AI 相关产品营收同比至

少倍增，并在未来几年持续迅速成长。 

⚫ 光芯片前景广阔，集成趋势下硅光芯片有望异军突起。在 AI 算力高弹性、国产化进

程持续推进、下游模块厂商海外业务拓展等的共同催化下，光芯片领域发展前景广

阔，国产替代正当时。产业多种光芯片方案快速推进，DFB、EML 等传统光芯片在

稳定性和低成本方面不断发力。未来光芯片顺应集成化规律，向硅光芯片集成高速

光引擎的发展趋势是目前行业共识，硅光芯片凭借低成本、高性能的优势亦有望成

为更优解决方案。此外，立讯精密、长电科技等消费电子/半导体公司入局光模块/芯

片赛道，有望将成熟技术应用到光芯片产业链，进一步降本增效促进行业发展。 

⚫ CPO 和 LPO 封装方案有望逐步成熟落地。CPO 方案是通过在交换机光电共封装起

到降低成本、降低功耗的目的。CPO 是长期来看在实现高集成度、低功耗、低成本

以及未来超高速率模块应用方面是综合最优的封装方案。 LPO 短距离、低功耗、低

时延等特性适配 AI 计算中心。由于可以直接应用于目前成熟的光模块供应链，在高

线性度 TIA/Driver厂商大力推动下或可快速落地。 

⚫ “相干下沉”空间可期，薄膜铌酸锂调制器有望借势破局。随着光模块速率的不断

提升，直接探测方案的传输距离将受到限制，相干探测凭借着高容量、高信噪比等

优势得到广泛应用，预计未来相干光链路的用量将迎来高速增长。薄膜铌酸锂是超

高速数据中心和相干光传输的核心光器件，具有高性能、低成本、小尺寸、可批量

化生产且与 CMOS 工艺兼容等优点，是未来高速光互连极具竞争力的解决方案。 

 

⚫ AI 算力需求增长趋势确定，预计直接提升高速率光模块产业链市场增量，光芯片作

为光模块的核心器件有望深度受益，我们看好其在国产替代和技术创新趋势下的表

现。光赛道技术领先的供应商直接受益于市场增量，对于产业发展趋势更具话语

权。1）光芯片领域有较强国产替代预期，建议关注源杰科技、华工科技、长光华

芯、华西股份；2）薄膜铌酸锂调制器芯片作为一种新的光电调制方式，有望成为高

速光互联更优解决方案，建议关注福晶科技；3）Micro TEC 是目前高速率光通信领

域实现精准控温的优质方案，建议关注富信科技。 

风险提示 
⚫ 行业竞争加剧；下游需求不及预期；扩产进度不及预期；渠道调研的局限性。 
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AI 迎来“iPhone 时刻”，光技术持续演进 

AI 未来已来，算力、网络设备和光模块等领域率先受益。2022 年 11 月底，OpenAI 发布聊天机

器人 ChatGPT，仅用 5 天用户破百万，2 个月活跃用户破亿，成为史上增速最快的消费级应用之

一。2023年 3月，英伟达召开的GTC开发者大会犹如“深水炸弹”，创始人兼 CEO黄仁勋提出

的全新概念：我们正处于 AI 的“iPhone 时刻”。目前 AI 正在迎来爆发式增长，将成为数十年来

最有前途的技术领域之一，并将驱动算力、网络设备和光模块等领域的极大发展。受益于此，博

通和Marvell等网络与通信芯片巨头的股价均迎来大幅上涨。博通表示 23年用于生成式 AI业务的

以太网设备销售额将从 2 亿美元上升到超 8 亿美元； Marvell 也于近期表示 AI 已成为关键成长动

能，预估 2024 财年 AI相关产品营收至少较 2023 年度呈现倍增，并在未来几年持续迅速成长。 

图 1：ChatGPT 成为史上增速最快的消费级应用之一  图 2：AI 应用预计推动国际科技巨头业绩增长 

 

 

厂商 AI 推动业绩增长 

英伟达 
生成式 AI 推动第二季销量大涨 64％，正

快速扩产应对急速上升的市场需求 

博通 
23 年用于生成式 AI 业务的以太网设备销

售额将从 2 亿美元上升到超 8 亿美元 

Marvell 
预估 2024 年度 AI 相关产品营收至少较

2023 年度呈现倍增 
 

数据来源：Statista、东方证券研究所  数据来源：英伟达、科创板日报、东方证券研究所整理 

 

高速率光技术持续演进。作为 AI 算力的核心器件，光模块及其配套芯片持续迭代：1）CPO、

LPO 等先进封装技术在降低光模块成本及功耗上作用显著，中际旭创、新易盛等光模块厂商率先

布局；2）EML、硅光和薄膜铌酸锂等光芯片不断升级来适配高速率场景应用，源杰科技、长光

华芯和光库科技等厂商不断突破芯片技术瓶颈。光芯片作为光模块中最核心的部件（光器件占光

模块成本的 73%，光芯片占光器件成本的 81%），拥有更大的附加价值量弹性和国产替代预期，

在产业链中地位尤其重要，光芯片厂商亦有望在 AI浪潮中持续受益。 

图 3：光芯片产业链上下游  图 4：光模块与光器件成本组成 

 

 

 

数据来源：东方证券研究所整理  数据来源：亿渡数据、东方证券研究所 
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光芯片三重逻辑共振：1）AI 算力高弹性；2）国产替代预期； 3）下游模块厂商出海加持。在 AI

算力需求拉动下光模块向更高速率演进，光芯片作为光模块核心器件有望深度受益；中国光芯片

市场规模持续增加，国产化进程有望持续迈进；国内下游模块厂商海外业务不断拓展，光芯片可

以跟随光模块出海，有望应用到谷歌、微软等海外互联网大厂。在前沿光通信技术发展和高算力

需求的共同催化下，将有力推动光芯片的技术升级和更新换代，硅光芯片、薄膜铌酸锂调制器芯

片等有望成为更优解决方案。 

 

1）算力需求带动高速率光模块市场量价齐升。全球数据规模随着 AIGC的发展预计增速会持续提

升，数据中心高速率光模块市场相应将获得较大增量市场。根据中国计算机互连技术联盟

（CCITA）CPO 标准及草根调研数据，云计算通用服务器所属叶脊架构的交叉互联网络中上行、

下行端口收敛比约为 3:1，1 台服务器约需要 4-6 个光模块，整体平均单价在 1 美金/GB 左右；而

AI 服务器所用的 A100、H100 等 GPU，需用 200G 以上的高速率光模块 8-10 个/片。根据 

LightCounting 的统计，全球 Top 5云厂商以太网光模块市场体现出对高速率光模块的偏好。2023

年 800G 光模块需求预计将进一步替代较低速率光模块的份额，整体高速率光模块用量和规格不

断提升，呈量价齐升之势。 

 

图 5：全球数据规模（ZB）  图 6：Top 5 云厂商以太网光模块市场规模（百万美元） 

 

 

 

数据来源：应用材料、东方证券研究所  数据来源：LightCounting、东方证券研究所 

 

 

光芯片是光模块的核心器件，附加价值量弹性更大。根据 LightCounting 数据测算，光芯片占光

模块市场比重从 2018 年约 15%的水平到 2025 以后超过 25%的水平，光芯片有望深度受益。相

对于光模块和器件，光芯片具有更大的附加价值量弹性，其成本占比分布在低端器件、中端器件、

高端器件上的数据逐级提升，大约分别为 20%、50%、70%。随着通讯、AI 等产业对高性能光模

块的需求快速增长，光芯片将呈现量价齐升的增长趋势。 
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图 7：2018-2027E 光芯片占光模块市场比重 

 
数据来源：LightCounting、东方证券研究所 

 

2）中国光芯片市场规模持续增加，光芯片国产替代正当时。根据 ICC 预测，2019-2024 年，中

国光芯片厂商销售规模占全球光芯片市场的比例将不断提升。目前，我国光芯片企业已基本掌握

2.5G 及以下速率光芯片的核心技术；部分 10G 光芯片产品性能要求较高、难度较大，如 10G 

VCSEL/EML 激光器芯片等，国产化率不到 40%；25G 及以上光芯片方面，随着 5G 建设推进，

我国光芯片厂商在应用于 5G基站前传光模块的 25G DFB激光器芯片有所突破，数据中心市场光

模块企业开始逐步使用国产厂商的 25G DFB激光器芯片，2021年 25G光芯片的国产化率约 20%，

但 25G以上光芯片的国产化率仍较低，约为 5%，目前仍以海外光芯片厂商为主。 

图 8：2019-2024E 中国光芯片占全球市场份额  图 9：2021 年光芯片国产替代率 

 

 

光芯片分类 国产替代率 

10G 10G VCSEL/EML等芯片难度较大，不足 40% 

25G 20% 

25G以上 5% 

 

数据来源：Modor Intelligence、东方证券研究所  数据来源：源杰科技招股书、东方证券研究所 

 

3）光芯片可以跟随光模块出海，有望应用到海外大厂的 AI 服务器及数据中心当中。海外光芯片

企业已形成产业闭环和高行业壁垒，可自主完成芯片设计、晶圆外延等关键工序，可量产 25G 及

以上速率的光芯片。部分中国光芯片企业已具备领先水平，随着技术能力提升和市场认可度提高，

竞争力将进一步增强。目前全球光模块市场主要由美中日三国占据主导地位，2021 年光模块全

球前十的生产商中有一半来自中国。随着国内下游模块厂商海外业务的不断拓展，光芯片可以跟

随光模块出海，有望应用到海外大厂，国产光芯片发展前景广阔。 
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图 10：光模块全球前十生产商 

排名 
2021 年全球光模块排名 

公司 国家 

1 II-VI 美国 

2 中际旭创 中国 

3 海信宽带 中国 

4 光迅科技 中国 

5 Cisco 美国 

6 Broadcom 美国 

7 Intel 美国 

8 Lumentum 美国 

9 新易盛 中国 

10 华工正源 中国 
 

数据来源：博创科技、东方证券研究所 

 

CPO、LPO、硅光、相干以及薄膜铌酸锂等技术值得关注，将有力推动光芯片技术升级和更新

换代。数据中心的商业模式下，云厂商在成本端有充分的动力为低功耗服务器买单；同时，在低

功耗的基础上，AI 服务器对低时延有着更高的要求。因此，除了以 CPO 与硅光技术为主线的光

模块发展路径外，LPO 方案应运而生。同时，在相干光通讯和非相干数据中心的信号传输中，薄

膜铌酸锂所制备的超高速率电光调制器有望受益于光器件集成新趋势，从而打开更加广阔的市场

空间。在前沿光通信技术发展与高算力需求拉动的共同催化下，高速率光芯片前景广阔，更高速

率的 DFB、EML 芯片、硅光芯片、薄膜铌酸锂调制器芯片等将成为更优解决方案。此外，立讯

精密、长电科技等消费电子/半导体公司也逐步进入光模块/芯片赛道，有望将成熟技术应用到光

芯片产业链，进一步降本增效促进行业发展。 

图 11：光芯片种类不断升级迭代 

产品类别 工作波长 产品特性 应用场景 

DFB芯片 1270-1610nm 
谱线窄，调制速率高，波长稳定， 

耦合效率低 
中长距离传输 

EML芯片 1270-1610nm 
调制频率高，稳定性好，传输距离长， 

成本高 
 

长距离传输 

硅光芯片 —— 
超高速率、超低功耗、集成度高、 

与 CMOS传统工艺兼容性好、光学损耗低 
长距离传输 

薄膜铌酸锂调制

器芯片 
—— 

高性能、低成本、小尺寸、 

可批量化生产，与 CMOS 工艺兼容 
长距离传输 

 

数据来源：源杰科技招股书、东方证券研究所 
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1 CPO 是光通讯实现光电转换的长期路径 

CPO 是长期路径；LPO 易落地，是短中期极具性价比的过渡方案。CPO 方案是通过在交换机

光电共封装起到降低成本、降低功耗的目的。长期来看，CPO 是实现高集成度、低功耗、低成

本以及未来超高速率模块应用方面最优的封装方案。由于目前的技术与产业链尚不成熟等原因，

短期内难以大规模应用。相比之下，LPO 主要的技术壁垒在于更复杂的 RF 模块，仍然采用可插

拔模块的形式，可靠性高且便于维护，可以直接应用于目前成熟的光模块供应链。 

图 12：从可插拔光模块向 CPO 发展的路径 

 
数据来源：COBO、gazettabyte、东方证券研究所 

 

CPO 是在成本、功耗、集成度各个维度上优化数据中心的光电封装方案。CPO（Co-

packaged Optics）将光模块不断向交换芯片靠近，缩短芯片和模块之间的走线距离，最终将光

引擎和电交换芯片封装成一个芯片。理想情况下，CPO 可以逐步取代传统的可插拔光模块，将

硅光子模块和超大规模 CMOS 芯片以更紧密的形式封装在一起，从而在成本、功耗和尺寸上都

进一步提升数据中心应用中的光互连技术。 

图 13：CPO 技术路线 

 

 图 14：中国计算机互连技术联盟 CPO 及 Chiplet 标准 

数据来源：IET Research、东方证券研究所  数据来源：中国计算机互联技术联盟、东方证券研究所 
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高速率 CPO 渗透率预计从 24 年开始显著提升，高速率光模块需求海外先行。根据

LightCounting数据预测，800G/1.6T光模块与AOC加上 CPO出货将从 2022年不到百万件

增长至 2027 年超过 1500 万件，其中 CPO 渗透率将从 24年开始快速提升。2023 年 4 月 5 日

全球光互连论坛 OIF 发布业界首个 3.2T 共封装模块实施协议，可见目前海外市场，尤其是高速

率板块对 CPO 需求更为迫切，国内上量节奏紧随其后。 

图 15：800G 及 1.6T 光模块/光引擎与 AOC 出货（万件） 

 
数据来源：LightCounting、东方证券研究所 

 

CPO 的发展需要产业链协同推进，考验光模块/光引擎厂商的长期综合实力。CPO 的技术路线

在逐步推进的过程中本质上也是对整个网络架构的优化，需要数据中心整体产业链的协同推进。

其中涉及到的环节在现有光模块产业链的基础上预计还需要得到交换芯片及设备厂商，以及各元

器件厂商的合作。因此 CPO 的进度本质上是对光模块/光引擎厂商综合实力的长期考验，包括在

光模块零部件、封装等方面的技术积累与研发实力，以及下游客户的关系。 

图 16：CPO 与数据中心网络架构优化路径 

 

数据来源：IET Research、东方证券研究所 

 

Micro TEC是高速率光通信领域实现精准控温的优质方案。TEC（Thermo Electric Cooler）半导

体制冷器是指利用热电材料的帕尔贴效应制取冷量的器件，又称热电制冷器，具有无噪声、无振

动、不需制冷剂、体积小、重量轻等特点，易于进行冷量调节。TEC的重要性对于光模块而言，

不仅在于降温散热，核心在于保持工作波长的稳定，激光器波长会根据自身温度来进行漂移，如

果不控制波长温度，就会引起通道间串扰，TEC则可以通过该电流精准实现优于 0.1℃的温度控

制。在光模块领域，对于目前的 200G/400G/800G高速光模块，必须使用 Micro TEC来实现工
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作波长的稳定。随着数据中心 400G/800G模块、长距离相干模块的发展，对微型化的局部精准

控温提出了更高要求，TEC未来市场前景广阔。 

图 17：TEC 半导体制冷器工作原理  图 18：TEC 半导体制冷器外形特征 

 

 

 

数据来源：半导体开发网、东方证券研究所  数据来源：富信科技官网、东方证券研究所 

 

光模块龙头及光芯片技术领先的供应商直接受益于市场增量，对于产业发展趋势更具话语权。目

前，华工科技、源杰科技等多家厂商布局 CPO 领域。其中，华工科技 “光联接+无线联接”的

解决方案市占率行业领先，100G/200G/400G 全系列光模块批量交付，CPO 技术的各种类型

800G 系列产品已经给北美头部厂家送样测试。源杰科技是国内高速率光芯片龙头，公司 CW 大

功率光源可以用于 CPO 领域，已向多家客户送样测试。铭普光磁的光模块产品广泛应用于数通

领域，400G 系列产品已生产交付，800G 光模块预研中，其中 CPO 相关技术是公司未来研发的

重要方向之一。中际旭创、仕佳光子、联特科技等厂商在 CPO 领域亦有所布局。富信科技是目

前国内少数能够批量生产光通信应用高性能超微型热电制冷器件的企业，22 年公司已经具备了年

产 200 万片 Micro TEC的批量化生产能力。 
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2 LPO 是短中期极具性价比的过渡方案 

LPO 光模块在功耗、时延方面更优，设计核心在于去 DSP 化。  LPO（Linear-drive 

Pluggable Optics）线性驱动可插拔光模块是基于 Linear Driver 芯片技术实现的可插拔光模块，

线性驱动的方案的直接表征在于去 DSP 化，在数据链路中只使用线性模拟元件，无 CDR 或

DSP 的设计方案。DSP 是数字信号处理器，随着高性能 DSP 不断迭代，目前整体来看高速率

光模块中 DSP 芯片功耗占比约在 50%的水平。因此 LPO 去 DSP 在可插拔光模块上具备显著

的低功耗优势。 

图 19：光电封装发展路径  图 20：400G ZR 光模块能耗占比 

 

 

 
数据来源：LightCounting、东方证券研究所  数据来源：“Low Power DSP-Based Transceivers for Data Center Optical Fiber 

Communications”, Journal of Lightwave Technology、东方证券研究所 

 

短距离、低功耗、低时延、低成本特性使得 LPO 方案适配 AI 计算中心。LPO 方案的特点是适

用于短距离、低成本、低功耗、低时延。根据草根调研，LPO 方案较之传统可插拔光模块方案成

本保守估计可降低 15%，功耗降低50%，时延可从微妙级降至纳秒级。这些都是取缔DSP而产

生的优势，但也在信号恢复方面有所牺牲。目前的 LPO方案其信号恢复性能主要由 Host 交换芯

片所含的收发 DSP/Serdes，以及线性直驱 driver 中的 CTLE 和 TIA 中的 Pre-emphasize

来补偿。 

图 21：线性直驱路线在各材料方案中具备功耗优势（pJ/Bit）  图 22：光模块方案参数对比 

 

 

 

数据来源：IPEC、Arista、东方证券研究所  数据来源：IPEC、Meta、东方证券研究所 
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加速落地，高线性度 TIA/Driver 厂商大力推进 LPO 方案。Macom、Semtech、美信等电芯

片实力强劲的厂商，在DSP领域不及博通、Inphi，从而希望通过 LPO方案绕开DSP短板。因

此这些厂商有很强的驱动力与光模块封装设计厂商合作，比如目前 Macom 与剑桥科技的战略合

作等。加上 LPO 方案在性能、成本等方面确有不小的优势，契合服务器厂商需求，整体推进速

度较快。 

华工科技、新易盛、中际旭创等 LPO 进度较快的厂商有望率先发力。其中，华工科技积极布局

LPO 方案，结合 LPO 技术 800G 系列产品都已经给北美头部厂家送样测试。新易盛作为高速率

光模块供应商，在 LPO 技术领域已深入布局，OFC 2023 期间推出多款相关产品，与主流厂商和

用户建立起了良好合作关系，并积极推动 LPO 相关测试项目的进展，力争在 LPO 相关产品的市

场竞争中占得先机。 
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3 硅光集成趋势下光引擎地位凸显 

“以光代电”，硅光模块对比传统光模块在高速率领域具有高集成度、低成本、低功耗的显著优

势。硅是用量最大的半导体晶圆材料，具有低成本和加工工艺成熟的优势。硅光基于硅和硅基衬

底材料，通过 CMOS 工艺进行光器件开发和集成的新一代技术。硅光模块产生的核心理念是

“以光代电”，即利用激光束代替电子信号进行数据传输。普通光模块采用分立式结构，光器件

部件多，封装工序较为复杂，从而需要投入较多人工成本，而硅光模块由于芯片的高度集成，组

件与人工成本也相对减少。在 400G 及以上的高速率的场景中，传统 DML 和 EML 成本较高，

硅光模块成本优势更为显著。 

图 23：Intel 硅光模块样品示意图 

 
数据来源：Intel、Venture Beat、东方证券研究所 

 

图 24：博创科技 400G 硅光模块结构图 

 
数据来源：博创科技、东方证券研究所 

 

硅光芯片中的光器件分为有源器件和无源器件。硅光芯片中的有源器件包括激光器、调制器和光

电探测器；无源器件包括平面波导、光栅或边缘耦合器等。基于这些元器件，可以构成光发射/接

收芯片，并开展列阵化的应用，最终通过光子集成技术（PIC）来实现硅光芯片。其中，核心硅

光芯片器件主要包括硅基激光器、硅光调制器、光电探测器、无源复用技术等。 
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图 25：核心硅光芯片器件 

 

器件 相关信息 

硅基激光器 

指集成在以硅为衬底的光芯片上的激光器；常用的硅基激光器按照结构可分为

VCSEL、FP、DBR、DFB和 EML，制作材料主要以 III-V族半导体材料为主；关于

III-V族激光器与硅光芯片的耦合，主流设计方案包括片上倒装焊集成、异质键合集

成和直接外延生长集成，后者是未来实现硅光大规模生产的可行方案。 

硅光调制器 

指集成在硅光芯片上的调制器；硅光调制器集成度高、消光比较高、损耗低、驱动

电压小、但线性度差，因此目前多使用混合集成调制器，通过异质键合、外延等技

术，将成熟的铌酸锂调制器、lnP调制器等集成到硅基上，可实现微米量级大小，调

制效率为全硅调制器的 5倍以上。 

光电探测器 

光电探测器将接收的光信号转变为电信号，但由于硅 1.1 μm 以上的光波透明，单体

硅无法制作探测器。目前集成在硅基片上的高频探测器主要有混合集成 III-V族和硅

锗混合探测器，前者耦合效率高、灵敏度高、响应快，后者性能优越，器件制备技

术与 CMOS工艺兼容，更适合大规模集成，是目前的主流方案。 

无源复用技术 

为了提高通信容量，通常采用复用技术把多个低速信道组合成一个高速信道。其

中，波分复用技术在目前硅光芯片产品中已经开始使用，基于光束干涉来产生多个

通信信道。 

数据来源：MEMS、华中科技大学武汉光电国家研究中心、东方证券研究所 

 

光引擎产品形态顺应集成化发展规律。光引擎指的是光收发模块中负责处理光信号的部分。而高

速光引擎是高速光收发模块的核心器件，在高速发射芯片和接收芯片封装基础上集成了精密微光

学组件、精密机械组件、隔离器、光波导器件等，实现单路或者多路并行的光信号传输与接收功

能。 

硅光芯片集成高速光引擎趋势确定性强。硅光技术将硅光模块中的光学器件、电子元件整合到一

个独立的微芯片中，使光信号处理与电信号的处理深度融合，实现真正意义上的“光互联”。硅

光集成大规模应用之后，电芯片和硅光集成芯片与光纤连接，形成光引擎。相比分立器件光模块，

硅光器件不需要 OSA 封装，具有低成本、高性能的优势。向硅光芯片集成高速光引擎的发展趋

势是目前行业共识。 

图 26：硅光芯片集成光引擎结构图 

 

数据来源：fiber mall、东方证券研究所 
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硅光及光引擎顺应光模块集成大趋势，华工科技、源杰科技、立讯精密等厂商有所布局。华工科

技积极推进硅光技术应用，现已具备从硅光芯片到硅光模块的全自研设计能力，800G 硅光模块

已正式面市。源杰科技 50G 、100G 高速率激光器芯片产品以及硅光直流光源大功率激光器芯片

产品向商用推进，目标在高端激光器芯片产品的特性及可靠性方面对美、日垄断企业的全面对标。

立讯精密 800G 硅光模块已在多家客户完成测试，小批量交付正在准备中。 

 

4 “相干下沉”+相干光链路空间可期 

数据中心光互联方案可根据其传输距离来选择两种支撑技术，直接探测技术与相干探测技术。随

着光模块速率的不断提升，直接探测方案的传输距离将受到限制，相干探测凭借着高容量、高信

噪比等优势得到广泛应用。 

相干探测调制方式灵活、灵敏度强，适用于长距离传输。相较于传统光接收机只响应光功率的变

化，相干探测可探测出光的振幅、频率、位相、偏振态携带的所有信息，并且取代传统光复用技

术的大频率间隔，具有以频分复用实现更高传输速率的潜在优势。相干检测能改善接收机的灵敏

度，在相同的条件下，相干接收机比普通接收机提高灵敏度约 20dB，可以达到接近散粒噪声极

限的高性能，因此也增加了光信号的无中继传输距离。 

“相干下沉”+相干光链路需求提升驱动相干光通信市场增长。目前全球通信市场主要采用“相

干下沉”的解决方案，相干技术从过去的适用于大于 1000km 的骨干网，逐步下沉到传输距离为

100km 到 1000km 的城域网，甚至小于 100km 的距离的边缘接入网，以及 80km 至 120km

的数据中心互联领域。在数通领域，相干技术也已经成为数据中心间互联的主流方案。预计未来

几年相干光链路的用量将迎来井喷式增长。 

图 27：相干传输系统结构图  图 28：400G 相干光模块互通标准的发展演化 

 

 

 

数据来源：易飞扬通信、东方证券研究所  数据来源：中际旭创招股书、中兴通讯、东方证券研究所 

 

相干光随应用距离下沉，市场增量可期，华工科技、中际旭创等厂商有望受益。华工科技的相干

光模块产品在北美市场表现亮眼，推出了全球第一个 400GZR+PRO 产品，在发射光功率、接

收灵敏度、光的性噪比方面优于业界水平。中际旭创拥有长距离传输功能的相干光模块产品，助

力“东数西算”工程和算力枢纽建设。 
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5 薄膜铌酸锂调制器有望借势破局 

电光调制器是超高速数据中心和相干光传输的核心光器件，体材料铌酸锂具备优势。电光调制器

通过调制将通信设备中的高速电子信号转化为光信号，是光通信系统中不可或缺的一环。目前光

调制的技术主要基于硅光、磷化铟和铌酸锂三种材料平台的电光调制器。其中铌酸锂电光系数显

著高于磷化铟，而硅没有直接电光系数，因而铌酸锂调制器是大容量光纤传输网络和高速光电信

息处理系统中的关键器件。 

图 29：电光调制器三种材料方案对比 

材料 主要应用场景 优势 劣势 

硅光方案 短程的数据通信用收发模块 
尺寸小，易集成，成本

低，低能耗 

调制性能一般、带宽

低、插入损耗大 

磷化铟方案 
中距和长距光通信网络收发模

块 
尺寸小，集成度高 

成本高、良率低、功耗

高、偏振器件无法集成 

铌酸锂方案 

100Gbps 以上的长距骨干网相

干通讯； 

单波 100/200Gbps 的超高速数

据中心 

电光性能好，带宽高、

稳定性好、信噪比高、

传输损耗小、工艺成熟 

传统型尺寸大，不利于

集成 

 

数据来源：光库科技公告、公开调研纪要、东方证券研究所 

 

薄膜铌酸锂调制器芯片突破原有瓶颈，具有性能高、尺寸小、成本低的特性，有望成为高速光互

联新宠。新一代薄膜铌酸锂调制器芯片技术将解决尺寸大不利于集成的问题。铌酸锂材料通过新

型微纳工艺，在硅基衬底上蒸镀二氧化硅（SiO2）层，将铌酸锂衬底高温键合构造出解理面，最

后剥离出铌酸锂薄膜。该工艺下制备出的薄膜铌酸锂调制器芯片具有高性能、低成本、小尺寸、

可批量化生产且与 CMOS 工艺兼容等优点，是未来高速光互连极具竞争力的解决方案。 

图 30：薄膜铌酸锂调制器芯片横截面结构图  图 31：富士通薄膜铌酸锂调制器较体材料铌酸锂产品尺寸缩

小 60% 

 

 

 

数据来源：ori-chip、东方证券研究所  数据来源：光纤在线、东方证券研究所 

 

薄膜铌酸锂调制器芯片的关键制备技术为铌酸锂薄膜的图形化。铌酸锂单晶薄膜相对较硬，组分

特殊，难以刻蚀。目前已公开的铌酸锂薄膜图形化技术路线中，主要包括电子束光刻（EBL）+干

法刻蚀/湿法刻蚀、紫外+干法刻蚀、DUV+干法刻蚀四种。其中，相对于湿法刻蚀，干法刻蚀对

薄膜铌酸锂的形貌和刻蚀速率的可控性更高，运用 EBL+干法刻蚀的路线能够充分发挥电子束光

刻加工精度高、版图设计灵活、无需掩膜版直接曝光等优点。 
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图 32：铌酸锂薄膜图形化技术路线 

编号 技术路线 刻蚀掩膜 

1 电子束光刻（EBL）+干法刻蚀 

无机光刻胶（HSQ） 

氯丁橡胶（Cr） 

电子束正胶（ZEP 520） 

电子束正胶（CSAR 62） 

2 电子束光刻（EBL）+湿法刻蚀 氧化硅 

3 紫外+干法刻蚀 紫外胶 

4 光刻机（DUV）+干法刻蚀 
非晶硅（a-Si） 

氧化硅 
 

数据来源：LaserHub光通信、东方证券研究所 

 

薄膜铌酸锂技术壁垒高，行业先发优势或成卡位关键。电信级铌酸锂高速调制器芯片产品设计难

度大，工艺非常复杂。根据智研咨询数据，全球主要批量供货体材料铌酸锂调制器的企业为富士

通、住友和光库科技三家。而薄膜铌酸锂在此基础上通过上下分布二氧化硅压缩光斑，拉近电极

的距离，提高电场、射频带宽，技术壁垒再上一个台阶。目前在薄膜铌酸锂领域已有布局的厂商

或可保持先发优势，深度收益于超高速率电光调制器需求提升。 

图 33：全球铌酸锂调制器市场主要参与者 

 企业名称 国家 基本情况 

主要企业 

富士通 日本 

2009 年推出世界上第一个高速大容量光传输的铌酸

锂调制器，2017 年推出 600G 铌酸锂调制器，全球

市场份额为 70% 

住友 日本 
光器件业务主要由子公司 Sumi tomo Osaka 

CementCo.,Ltd 运营 

光库科技 中国 收购 Lumentum 相关产品线进入该领域 

其他参与者 
Thorlabs、JDS Uniphase、AVANE、PHOTLINE、Neotrons、NTT、

iXblue、fabrinet、Optilab、铌奥光电、晶正科技、世维通科技等 

 

数据来源：智研咨询、东方证券研究所 

 

薄膜铌酸锂调制器产业链有望借势打开局面，福晶科技、光库科技等厂商具备关键核心能力。福

晶科技是全球非线性光学晶体龙头，开展独立自主研发，能够提供各种规格高质量的铌酸锂晶体，

相关产品已成功推向 Lumentum 等光器件厂商。光库科技在 2019 年收购 Lumentum 的铌酸锂高

速率调制器生产线进入该领域，掌握了包括芯片设计、芯片制程、封装和测试等核心技术，具备

开发 800G及以上速率的薄膜铌酸锂调制器芯片和器件的关键能力。 
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6 投资建议 

AI 算力需求增长趋势确定，预计直接提升高速率光模块产业链市场增量，光芯片作为光模块的核

心器件有望深度受益，我们看好其在国产替代和技术创新趋势下的表现。光赛道技术领先的供应

商直接受益于市场增量，对于产业发展趋势更具话语权。 

1）光芯片领域有较强国产替代预期，建议关注源杰科技(688498，未评级)、华工科技(000988，

未评级)、长光华芯(688048，未评级)、华西股份(000936，未评级)； 

2）薄膜铌酸锂调制器芯片作为一种新的光电调制方式，有望成为高速光互联更优解决方案，建

议关注福晶科技(002222，未评级)； 

3）Micro TEC 是目前高速率光通信领域实现精准控温的优质方案，建议关注富信科技(688662，

买入)。 

 

风险提示 

下游需求不及预期：行业受到景气度及宏观因素影响，若需求不及预期将影响企业盈利能力。 

行业竞争加剧：全球中低端光芯片厂商较多，若竞争加剧将影响相关公司业绩。 

产品研发进度不及预期：CPO等光技术壁垒较高，若研发不及预期将影响客户导入节奏。 

渠道调研的局限性：渠道调研数据存在局限性，存在假设条件发生变化导致结果产生偏差的风险。
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适合所有投资者。 

 

在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者自主作

出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均

为无效。 

 

本报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发，所有报告版权均归本公司所有。未经本公司

事先书面协议授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容。不得

将报告内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得用于营利或用于未经允许的其它用途。 

 

经本公司事先书面协议授权刊载或转发的，被授权机构承担相关刊载或者转发责任。不得对本报告进行任何

有悖原意的引用、删节和修改。 

 

提示客户及公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的本公司证券研究报告，慎重使用公众媒体刊载的证

券研究报告。 
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电话： 021-63325888 
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网址： www.dfzq.com.cn 
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