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高速光模块逐步放量，盈利能力持续增长 
—— 眽眻眽着 年报和 眽眻眽睁 年一季报业绩点评 2026 年 04 月 24 日

核心观点   

 事件：公司发布 眽眻眽着 年度报告和 眽眻眼睁 年一季度报告。眽眻眽着 年公司实现营业
收入 眼眼睄.眽睄 亿元（同比+眿眿.眽眻%）；归母净利润 睄.眿睁 亿元（同比+眿眾.眼眻%）；
扣非归母净利润 睄.眼着 亿元（同比+眿着.眾睂%）。眽眻眽睁Q眼 公司实现营业收入 眽睂.睂眾
亿元（同比+眽眿.睂睄%），归母净利润 眽.眿眻 亿元（同比+着睄.睂睁%），扣非净利润
眽.眽睃 亿元（同比+睁眼.眽眾%） 

 AI 算力需求旺盛，高速光模块与 DCI 业务驱动增长：公司业绩的高速增长
主要由数通类产品贡献，特别是应用于 AI 服务器和数据中心互联（DCI）的
眿眻眻G/睃眻眻G 等高速光模块产品放量。眽眻眽着 年，公司数据与接入业务板块实现
收入 睃眿.睁眾 亿元，同比大幅增长 睁着.睃睄%，收入占比从 睁眼.睁睂%提升至 睂眻.睄眿%。
产品结构持续优化，带动该业务毛利率同比提升 眿.眻眽pcts 至 眽眼.睃着%。公司在
国内头部云厂商客户中稳居主要供应商地位，中标份额保持领先。在手订单饱
满，期末合同负债（预收款）达 眼眻.睄着 亿元，较年初大幅增长 眼着眿%，显示下
游 AI 算力需求旺盛，订单能见度高；同时存货较年初增长 眾眻.眼%至 睂眿.睂睃 亿
元，为后续交付提供有力支撑。 

 自研光芯片保障核心竞争力，前瞻布局打开长期成长天花板：根据咨询机
构 Omdia 的最新报告，全球光器件市场未来六年将呈现强劲的上升趋势。预
计到 眽眻眾眻 年，全球光器件市场总规模将达到 睄眻睄 亿美元，年复合增长率为
眼眾%。公司拥有多种类型激光器芯片（FP、DFB、EML、VCSEL 等）、探测
器芯片（PD、APD）以及 SiP 芯片平台，为直接调制和相干调制方案提供坚
实支撑。公司在 眽着G 及以下速率光芯片自给率较高，并积极研发 眼眻眻G 以上高
速产品。公司持续高强度投入研发，眽眻眽着 年研发投入总额达 眼眼.眾睁 亿元，同
比增长 眿睃.眽眼%，占营收比例为 睄.着眽%，为高速光芯片和前沿技术的持续突破
提供了坚实保障。全球化战略成效显著，眽眻眽着 年公司国外市场收入达 眾眼.睃眿
亿元，同比增长 眾睁.眼睂%。公司正持续提升海外制造与交付能力，积极拓展海
外头 部 客户 ， 未来 海外 市 场 的突 破 有望 为 公司 带来 更 大 的业 绩 弹性 与 估值空
间。公司前瞻性布局 CPO、OCS 等下一代光互联技术，并拟定增募资 眾着 亿元
用于高速光模块产能扩充和前沿技术研发，有望在下一轮技术变革中继续保持
行业领先地位，打开长期成长空间。  

 投资建议：公司是目前国内少数对光芯片具备战略研发能力的厂商，年产能非
常可观，在供应链紧张的背景下，自有光芯片产能成为核心优势，保障了交付
能力并能获取更多市场份额。我们预计公司 眽眻眽睁-眽眻眽睃 年整体营业收入分别
为 眼睁睂.眻眻 亿元、眽眼着.眿眾 亿元和 眽着睃.着眽 亿元，同比增速分别为 眿眻.眻眻%、眽睄.眻眻%
和 眽眻.眻眻%。归母净利润分别为 眼睁.眻眽 亿元、眽眽.眾眿 亿元和 眽睃.睃眾 亿元，同比
增速分别为 睁睄.眽眿%、眾睄.眿睂%和 眽睄.眻睂%，EPS 分别为 眼.睄睄 元、眽.睂睂 元和 眾.着睂
元，对应市盈率分别为 睁睁.眾眽 倍、眿睂.着睁 倍和 眾睁.睃眿 倍。考虑公司海外市场拓
展迎来拐点，有望打开长期增长天花板，维持对公司的“推荐”评级。  

 风险提示：AI 应用发展不及预期的风险；国际经济形势复杂度进一步提升的
风险；AI 产业链上下游短期波动等风险 
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市场数据 眽眻眽睁 年 眻眿 月 眽眾 日 

股票代码 眻眻眽眽睃眼 

A 股收盘价(元) 眼眾眼.睁睃 

上证指数 眿,眻睄眾.眽着 

总股本(万股) 睃眻,睁睁睃 

实际流通 A 股(万股) 睂睂,睄着眻 

流通 A 股市值(亿元) 眼,眻眽睁 
 

 相对沪深 眾眻眻 表现图 眽眻眽睁 年 眻眿 月 眽眾 日 

资料来源：中国银河证券研究院 
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主要财务指标预测 

  眽眻眽着A 眽眻眽睁E 眽眻眽睂E 眽眻眽睃E 

营业收入(百万元) 眼眼,睄眽睄 眼睁,睂眻眻 眽眼,着眿眾 眽着,睃着眽 

收入增长率% 眿眿.眽眻 眿眻.眻眻 眽睄.眻眻 眽眻.眻眻 

归母净利润(百万元) 睄眿睁 眼,睁眻眽 眽,眽眾眿 眽,睃睃眾 

利润增长率% 眿眾.眼眻 睁睄.眽眿 眾睄.眿睂 眽睄.眻睂 

毛利率% 眽眾.眿眾 眽睁.睄着 眽睂.睁眾 眽睃.睃眾 

摊薄 EPS(元) 眼.眼睂 眼.睄睄 眽.睂睂 眾.着睂 

PE 眼眼眽.眽着 睁睁.眾眽 眿睂.着睁 眾睁.睃眿 

PB 眼眻.着眾 睄.眽着 睂.睄眻 睁.睁眽 

PS 睃.睄眻 睁.眾睁 眿.睄眾 眿.眼眼 
 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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附录： 

公司财务预测表 

资产负债表(百万元) 眽眻眽着A 眽眻眽睁E 眽眻眽睂E 眽眻眽睃E 
流动资产 眼眽,眿眽睃 眼着,眼着着 眼睃,眾睂眼 眽眼,着眽眽 
现金 眿,眿眿眽 眿,睃眿眾 着,眽着眽 着,睄着着 
应收账款 眼,眽眾睂 眼,睂眽睁 眽,眽眽睂 眽,睁睂眽 
其它应收款 睂眽 睄眽 眼眽眼 眼眿睃 
预付账款 眼眻睁 眼眿眽 眼睃眼 眽眼眿 
存货 着,睂眿睁 睂,眽睂着 睄,眽着睃 眼眻,睄睂着 
其他 睃眽睁 眼,眻睂睂 眼,眾眾眽 眼,着着睄 
非流动资产 眾,睄眼着 眿,眽睃着 眿,睃睃睁 着,睃着着 
长期投资 睄着 眼眻睃 眼眽着 眼眾睁 
固定资产 眽,睄着睁 眾,眾眽睄 眾,睄眼睂 眿,睃眻睁 
无形资产 眾眽眿 眾眼眻 眾眻睁 眾眼睁 
其他 着眾睄 着眾睃 着眾睃 着睄睂 
资产总计 眼睁,眾眿眾 眼睄,眿眿眻 眽眾,眽着睂 眽睂,眾睂睂 
流动负债 着,着睁着 睂,眿眼眿 睄,眿眾睃 眼眼,眼眽睄 
短期借款 眼眻 眼眿 眼睃 眽眼 
应付账款 眽,眽睄眼 眾,眻睁眻 眾,睄眼眻 眿,睁眼眿 
其他 眾,眽睁眿 眿,眾眿眻 着,着眼眻 睁,眿睄眾 
非流动负债 睁眾眽 眿睄眿 眾着睁 眽眼睃 
长期借款 眽睂睁 眼眿睂 眼睃 -眼眼眼 
其他 眾着睁 眾眿睂 眾眾睃 眾眽睄 
负债总计 睁,眼睄睃 睂,睄眻睂 睄,睂睄眿 眼眼,眾眿睂 
少数股东权益 着睄 眿睁 眽眾 -睄 
归属母公司股东权益 眼眻,眻睃睂 眼眼,眿睃睁 眼眾,眿眿眻 眼睁,眻眾睃 
负债和股东权益 眼睁,眾眿眾 眼睄,眿眿眻 眽眾,眽着睂 眽睂,眾睂睂 

 

 

利润表(百万元) 眽眻眽着A 眽眻眽睁E 眽眻眽睂E 眽眻眽睃E 

营业总收入 眼眼,睄眽睄 眼睁,睂眻眻 眽眼,着眿眾 眽着,睃着眽 
营业成本 睄,眼眾眿 眼眽,眽眻眻 眼着,着睄眻 眼睃,眿眻眻 
税金及附加 眽睂 着眻 睁着 眼眼睁 
销售费用 眽睄睄 眿着眼 着眾睄 睁睄睃 
管理费用 眽眼眻 眾眾眿 眾睃睃 着眼睂 
研发费用 眼,眻眾睄 眼,着眻眾 眼,睄眾睄 眽,眾眽睂 
财务费用 -睂 -眿睄 -眿着 -着眿 
资产减值损失 -眾眼眻 -眿眻眻 -着着眻 -睁眻眻 
公允价值变动收益 眻 眻 眻 眻 
投资收益及其他 眼眻睄 -着 -睁 -睃 
营业利润 眼,眻眽睁 眼,睃眻睁 眽,着眼眽 眾,眽眿眻 
营业外收入 眼 眻 眻 眻 
营业外支出 眽 眻 眻 眻 
利润总额 眼,眻眽睁 眼,睃眻睁 眽,着眼眽 眾,眽眿眻 
所得税 睄眿 眽眼睂 眾眻眼 眾睃睄 
净利润 睄眾眽 眼,着睃睄 眽,眽眼眼 眽,睃着眼 
少数股东损益 -眼眿 -眼眽 -眽眾 -眾眽 
归属母公司净利润 睄眿睁 眼,睁眻眽 眽,眽眾眿 眽,睃睃眾 
EBITDA 眼,眿睂睄 眽,眽睃眽 眽,睄睄眽 眾,眽睃着 
EPS（元） 眼.眼睂 眼.睄睄 眽.睂睂 眾.着睂 

 

主要财务比率 眽眻眽着A 眽眻眽睁E 眽眻眽睂E 眽眻眽睃E 

营业总收入增长率 眿眿.眽% 眿眻.眻% 眽睄.眻% 眽眻.眻% 
营业利润增长率 眿眿.睃% 睂着.睄% 眾睄.眼% 眽睄.眻% 
归母净利润增长率 眿眾.眼% 睁睄.眽% 眾睄.着% 眽睄.眼% 
毛利率 眽眾.眿% 眽睁.睄% 眽睂.睁% 眽睃.睃% 
净利率 睂.睃% 睄.着% 眼眻.眾% 眼眼.眻% 
ROE 睄.眿% 眼眾.睄% 眼睁.睁% 眼睃.眻% 
ROIC 睃.睃% 眼眾.眼% 眼睁.眻% 眼睂.着% 
资产负债率 眾睂.睄% 眿眻.睂% 眿眽.眼% 眿眼.眿% 
净资产负债率 睁眼.眼% 睁睃.睁% 睂眽.睂% 睂眻.睃% 
流动比率 眽.眽眾 眽.眻眿 眼.睄着 眼.睄眾 
速动比率 眼.眼着 眼.眻眽 眻.睄眾 眻.睄眼 
总资产周转率 眻.睂睂 眻.睄眾 眼.眻眼 眼.眻眽 
应收账款周转率 睁.睁着 眼眼.眽睂 眼眻.睄眻 眼眻.着着 
应付账款周转率 眾.睂睂 眿.着睁 眿.眿睂 眿.眾眽 
每股收益(元) 眼.眼睂 眼.睄睄 眽.睂睂 眾.着睂 
每股经营现金流(元) 眽.眻眽 眽.眻眾 眽.眿眽 眽.睂眼 
每股净资产(元) 眼眽.着眻 眼眿.眽眿 眼睁.睁睁 眼睄.睃睃 
P/E 眼眼眽.眽着 睁睁.眾眽 眿睂.着睁 眾睁.睃眿 
P/B 眼眻.着眾 睄.眽着 睂.睄眻 睁.睁眽 
EV/EBITDA 睁睄.眻睃 眿眿.着着 眾眾.睂睄 眾眻.着眽 
PS 睃.睄眻 睁.眾睁 眿.睄眾 眿.眼眼 

 

现金流量表(百万元) 眽眻眽着A 眽眻眽睁E 眽眻眽睂E 眽眻眽睃E 

经营活动现金流 眼,睁眽睃 眼,睁眿眻 眼,睄着眼 眽,眼睃睄 
净利润 睄眾眽 眼,着睃睄 眽,眽眼眼 眽,睃着眼 
折旧摊销 眿睁眼 着眽着 着眽着 睄睄 
财务费用 睁 睂 眾 -眼 
投资损失 -眿 眻 眻 眻 
营运资金变动 -睂眼 -眼,眻睁睄 -眼,着眿眻 -眼,着眽睄 
其他 眾眻眿 着睃睃 睂着眽 睂睁睃 
投资活动现金流 -眾眾眼 -睃睄着 -眼,眼眽睁 -眼,眻睁睃 
资本支出 -睃眽着 -睃睃眽 -眼,眼眻睄 -眼,眻着睂 
长期投资 眻 -眼眾 -眼睂 -眼眼 
其他 眿睄眿 眻 眻 眻 
筹资活动现金流 -眼眻 -眾眿眿 -眿眼睁 -眿眼睃 
短期借款 眼 眾 着 眾 
长期借款 -眼眽睄 -眼眽睄 -眼眽睄 -眼眽睄 
其他 眼眼睃 -眽眼睄 -眽睄眽 -眽睄眽 
现金净增加额 眼,眽着睂 眿眻眼 眿眻睄 睂眻眾 

 

资料来源：公司数据，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介  

本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不
曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

赵良毕，通信&中小盘首席分析师，科技组组长。北京邮电大学通信硕士，复合学科背景，眽眻眽眽 年加入中国银河证券。睃 年中
国移动通信产业研究经验，睂 年证券从业经验。曾获得 眽眻眼睃/眽眻眼睄 年（机构投资者 II-财新）通信行业最佳分析师前三名，眽眻眽眻 年
获得 Wind（万得）金牌通信分析师前五名，获得 眽眻眽眽 年 Choice（东方财富网）通信行业最佳分析师前三名。 

刘璐，通信&中小盘分析师，帝国理工大学硕士，眽眻眽眿 年加入中国银河证券。 

免责声明 

   本报告由中国银河证券股 份有限公司（以下简称银河证券）向其客户提供。银河证券无需因接收人收到本报告而视其为客户。
若您并非银河证券客户中的专业投资者，为保证服务质量、控制投资风险、应首先联系银河证券机构销售部门或客户经理，完成投
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评级标准 

评 级 标 准   评 级  说 明  

评级标准为报告发布日后的 睁 到 眼眽 个月行业指

数（或公司股价）相对市场表 现，其中：A 股市

场以沪深 眾眻眻 指数为基准，新三板市场以三板成

指（针对协议转让标的）或三 板做市指数（针对

做市转让标的）为基准，北交所 市场以北证 着眻 指

数为基准，香港市场以恒生指数为基准。 

行业评级 

推荐： 相对基准指数涨幅 眼眻%以上 

中性： 相对基准指数涨幅在-着%〜眼眻%之间 

回避： 相对基准指数跌幅 着%以上 

公司评级 

推荐： 相对基准指数涨幅 眽眻%以上 

谨慎推荐： 相对基准指数涨幅在 着%〜眽眻%之间 

中性： 相对基准指数涨幅在-着%〜着%之间 

回避： 相对基准指数跌幅 着%以上 
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