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光通信行业点评    
 

康宁下游客户 24 年需求向好，Meta 与 Amazon24 年资本开支预计上行 
 

 2024 年 02 月 03 日 

 

➢ 事件：近期美股进入业绩披露期，1）康宁：23Q4 实现营收 30 亿美元（同

比-12%，环比-6%），全年实现营收 126 亿美元（同比-11%）；2）Meta：23Q4

实现营收 401 亿美元（同比+25%，环比+18%），全年实现营收 1349 亿美元

（同比+16%）；3）Amazon：23Q4 实现营收 1700 亿美元（同比+14%，环

比+19%），全年实现营收 5748 亿美元（同比+12%）。 

➢ 23Q4 康宁收入下降但毛利率改善，2024 年运营商和超大数据中心需求有

望持续好转。光通信板块，2023Q4 收入环比下降 2%，同比下降 24%，净利润

环比下降 3%，同比下降 32%，主要影响因素是运营商依然处于去库存周期导致

需求下降。根据公司业绩会，康宁预计销售额上行，并且预计 40%的收入增长来

自于光通信业务，主要受益于前期运营商去库后以及超大数据中心在 AI 算力设

施上的需求上行。管理层预计 2024 年第一季度的核心销售额约为 31 亿美元，

并预计第一季度将是全年中的低谷期，随后受到运营商需求恢复业绩将回暖。 

➢ 23Q4 业绩超市场预期，Meta24 年将加大在 Metaverse 和 AI 领域的资

本开支。在资本开支方面，Meta23Q4 投入约为 542.9 亿元，同比下降 13.8%，

环比增长 15.6%。根据公司业绩会指引，AI 和元宇宙领域作为公司的长期发展

战略，将继续加大在 Reality Labs 和 AI 业务的投资。预计公司 24Q1 将实现营

业收入 345-350 亿美元，超出市场预期，并且公司预计全年资本开支将位于 300-

370 亿美元的区间，主要增长来源于服务器、AI 和非 AI 硬件以及数据中心的投

资。Meta 方面表示，2024 年降继续推进 Llama 3 的发布，现在 Meta 的首要

目标是“打造最受欢迎、最先进的 AI 产品和服务。 

➢ AWS 云业务实现连续环比增长，24 年将持续推出 AI 应用。根据公司业绩

指引，AWS 云业务 2023 年实现营业收入 907.5 亿美元，同比增长 13.3%，其

中 23Q4 实现营业收入 242.04 亿美元，同比增长 13.2%，环比增长 12%，并且

实现连续 3 个季度的环比增长，23Q4 云业务贡献营业利润 71.67 亿美元。资本

开支方面，Amazon23Q4 投入约 1033.2 亿元，同比下降 10.6%，环比增长

15.3%。根据公司业绩发布会，AWS 业务增长受益于客户成本优化情况减少等因

素影响。公司 2023 年推出自研 AI 新品 Trainium,并且 Trainium2 正在研发中

（相比一代拥有四倍的训练性能和三倍的记忆性能）。公司预计 2024 年在 AI 模

型等领域的投资将进一步带动全年资本开支增长。 

➢ 投资建议：基于海外超大数据中心算力建设带来的光通信需求上行周期，我

们推荐在海外构建算力基础设施背景下互联网巨头供应链中的中际旭创，天孚通

信，新易盛，源杰科技，太辰光，建议关注德科立。 

➢ 风险提示： 2024 年海外互联网大厂投资开支不及预期，2024 年 AI 应用需

求落地不及预期。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

300308.SZ 中际旭创 109.85 2.49 5.24 6.42 44 21 17 推荐 

300394.SZ 天孚通信 99.00 1.63 2.51 3.18 61 40 31 推荐 

300502.SZ 新易盛 45.50 1.16 1.84 2.61 39 25 17 推荐 

688498.SH 源杰科技 97.29 0.30 1.32 2.08 329 74 47 推荐 

300570.SZ 太辰光 30.02 0.69 1.04 1.39 43 29 22 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 02 月 02 日收盘价）   
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究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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