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光纤、海洋板块双轮驱动，

公司增长有望提速 

 

核心观点 

2025 年公司经营保持平稳，受益于光纤、海缆等产品利润提升，

2026Q1 业绩显著改善。AI 带来的光纤需求持续高增，光纤光缆

行业已从复苏转向“供给偏紧、量价齐升”阶段。2025Q4 以来，散

纤市场价格大幅上涨， 2026Q1 业绩已经部分体现，预计

2026Q2/Q3 利润弹性将进一步释放。“十五五”期间海上风电年均

装机量有望提升，公司海洋系列在手订单饱满。截至 2026 年 3

月 31 日，公司能源网络领域在手订单约 308 亿元，其中海洋系

列约 121 亿元。公司充足的在手订单将为 2026 年业绩增长提供

坚实的基础。 

事件 

公司发布 2025 年年报及 2026 年一季报，2025 年营业收入 525.00

亿元，同比增加 9.24%；归母净利润 29.02 亿元，同比增加 2.25%；

扣非归母净利润 27.07 亿元，同比增加 6.37%。2026Q1 营业收入

131.42 亿元，同比增加 34.71%；归母净利润 9.19 亿元，同比增

加 46.42%；扣非归母净利润8.25 亿元，同比增加 38.20%。 

简评 

1、 光纤、海缆等产品利润提升，2026Q1 业绩显著改善。 

公司 2025 年营业收入 525.00 亿元，同比增加 9.24%；归母净利

润 29.02 亿元，同比增加 2.25%；扣非归母净利润 27.07 亿元，

同比增加 6.37%，毛利率 13.88%，同比下降 0.52pct。2025 年海

洋业务收入同比增长 74.25%，光通信、新能源业务收入下滑

8.94%、18.65%，且各项业务毛利率均有不同程度承压。2026Q1

营业收入 131.42 亿元，同比增加 34.71%；归母净利润 9.19 亿元，

同比增加 46.42%；扣非归母净利润 8.25 亿元，同比增加 38.20%。

2026Q1 毛利率 15.58%，同比增加 0.98pct，受益于光纤、海缆等

产品利润提升，2026Q1 业绩显著改善。 

2、光纤光缆量价齐升，光通信板块后续业绩有望逐季改善。 

根据光电通信数据，2026 年第一季度，国内 G.652.D 光纤价格强

势上涨，春节后光纤价格一度呈现“一天一个价”的剧烈波动特

征。2025Q4，G.652.D 光纤含税价格平均为 25 元/芯公里，最高

价为 27 元/芯公里；2026Q1，G.652.D 光纤含税价格平均价为 80

元/芯公里，最高价为 105 元/芯公里，同比大幅提升。此外，从  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

35.21/27.76 86.67/83.86 192.56/167.51 

12 月最高/最低价（元）  40.90/13.20 

总股本（万股）  341,294.97 

流通 A 股（万股）  341,294.97 

总市值（亿元）  1,395.90 

流通市值（亿元）  1,395.90 

近 3 月日均成交量（万）  18885.82 
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中国电信各个省公司集采价格来看，限价基本锚定在2500 元/皮长公里（按 24 芯折算），而中标价格基本贴近

限价，预估光纤价超过 70 元/芯公里，较 2025 年亦大幅提升。从出口来看，2026 年 3 月我国出口光纤 3224.1

吨，同比增长 19.6%；金额 17.0 亿元，同比增长 252.2%；单价 52.8 万元/吨，同比增长 194.6%，较 2 月增长 152.7%。

从出口量看，按每公里光纤 150g 计算（考虑光纤盘重量），预计 3 月光纤出口超过 2000 万公里，预计光纤出

口占比超过国内产能的 65%。海外需求旺盛，出口表现强劲，反映了全球光纤光缆市场的旺盛需求。我们预计

AI 带来的光纤需求将持续高增，一是全球光模块需求量在 2026 年仍将大幅增长，对应光纤需求也将随之增长；

二是预计 2027 年 Scale up 的光纤需求或起量；三是 DCI 也将带来大量需求。目前，光纤光缆行业已从复苏转向

“供给偏紧、量价齐升”阶段。 

公司具备“棒-纤-缆”全产业链优势，多项 AI 算力光纤光缆产品取得突破性进展：空芯光纤核心性能指标达到国

际一流水平，已实现规模化生产，并顺利交付多个商用试点项目；多芯光纤实现稳定量产，单纤容量提升 7 倍；

G.654.E 光纤在特高压、骨干网场景渗透率稳步提升；G.657.A2 弯曲不敏感光纤精准适配低空经济与数据中心

高密度布线需求。公司获得中国移动 2025 年普缆、蝶缆集采双第一，彰显公司在运营商的深厚积淀与市场认可

度，运营商集采量大且执行周期长，后续运营商集采价格提升，将帮助公司稳定释放利润。此外，公司跻身阿

里、腾讯等头部大厂数据中心线缆高速互联核心供应商行列，光模块、MPO 连接器等产品实现批量供货，自主

研发的万兆多模光纤规模应用于阿里云全球数据中心。 

3、“十五五”期间海上风电年均装机量有望提升，公司海洋系列在手订单饱满。 

在 2025 北京风能展上发布的《风能北京宣言 2.0》提出，“十五五”期间，我国海上风电年新增装机 1500 万千瓦，

年均装机量相较于“十四五”期间大幅提升。根据国家气候中心的评估结果，我国深远海风能资源技术可开发

量超过 12 亿千瓦，开发潜力巨大。深远海开发将是“十五五”期间的重点发展方向，也将带动海底电缆在海上

风电中投资占比的持续提升（电压等级提升、敷设长度增加）。 

公司已构筑起覆盖±550kV 直流、500kV 交流及 66kV 动态海缆的全系列技术储备与工程能力体系，未来重点攻

坚±800kV 柔性直流海缆技术，深度融入国内主要海风集群建设，同时稳步拓展东南亚、欧洲等海外市场。2025

年公司先后中标南方电网阳江三山岛±500kV 直流输电工程、浙江海风±500kV 柔直工程、中广核阳江帆石二

500kV 交流海缆等五大标志性项目，并积累了复杂海洋环境下的工程经验，为后续订单获取奠定基础。同时顺

利交付丹麦、越南、巴西等跨国电力互联项目，以及国内多个重大海上风电海缆系统项目。截至 2026 年 3 月

31 日，公司能源网络领域在手订单约 308 亿元，其中海洋系列约 121 亿元。公司充足的在手订单将为 2026 年

业绩增长提供坚实的基础。 

4、盈利预测与投资建议  

2025 年公司经营保持平稳，受益于光纤、海缆等产品利润提升，2026Q1 业绩显著改善。AI 带来的光纤需求持

续高增，光纤光缆行业已从复苏转向“供给偏紧、量价齐升”阶段。2025Q4 以来，散纤市场价格大幅上涨，2026Q1

业绩已经部分体现，预计 2026Q2/Q3 利润弹性将进一步释放。“十五五”期间海上风电年均装机量有望提升，公

司海洋系列在手订单饱满。截至 2026 年 3 月 31 日，公司能源网络领域在手订单约 308 亿元，其中海洋系列约

121 亿元。公司充足的在手订单将为 2026 年业绩增长提供坚实的基础。我们预计公司 2026-2028 年实现归母净

利润 70.7 亿元、93.6 亿元、110.86 亿元，对应 PE 16X、12X、10X，给予“买入”评级。 
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图表 1：财务数据简表 

指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 48,054.69  52,499.86  62,892.59  71,806.02  78,353.42  

增长率（%） 6.63% 9.25% 19.80% 14.17% 9.12% 

归母净利润（百万元） 2,837.92  2,902.29  7,069.67  9,363.29  11,086.09  

增长率（%） -8.94% 2.27% 143.59% 32.44% 18.40% 

每股收益(元) 0.84  0.85  2.07  2.74  3.25  

PE 39.66  38.95  15.99  12.07  10.20  

资料来源：wind、中信建投 

5、风险提示。 

光纤价格上涨不及预期。2025 年 Q3 以来，中国市场光纤价格持续上涨，若后续光纤价格上涨不及预期，将影

响相关公司业绩。产能扩张进度较快风险。若部分厂商扩充光纤预制棒、光纤光缆产品产能进度较快，市场供

给提升较快，或存在市场供需失衡的风险。海上风电发展不及预期，部分地区规划量与实际落地量及落地节奏

可能存在差距，粤东地区管制较紧，项目审批 存放缓可能；海上风电竞争加剧，国内海上风电需求情况较好，

新进入者陆续涌现，或加剧低端海缆市场竞争。 
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300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 
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电话：（8610） 56135088 电话：（8621） 6882-1600 电话：（86755）8252-1369 电话：（852）3465-5600 

联系人：李祉瑶 联系人：翁起帆 联系人：曹莹 联系人：刘泓麟 

邮箱：lizhiyao@csc.com.cn 邮箱：wengqifan@csc.com.cn 邮箱：caoying@csc.com.cn 邮箱：charleneliu@csci.hk    


