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业绩表现强劲，积极扩产把

握行业高景气 

 

核心观点 

随着 AI 带来公司光源产品需求的爆发以及公司竞争力的提升，

公司高毛利的数据中心 CW 光源产品大幅放量，驱动业绩高速增

长。2026Q1，公司实现营收 3.55 亿元，同比增长 321%，环比增

长 63%；归母净利润 1.79 亿元，同比增长 1153%，环比增长 111%。

公司作为行业内领先玩家，CW 光源等产品竞争力突出，100G 

EML、200G EML 等高端产品进展顺利，并深度绑定国内外核心

客户，在 CPO/OIO 领域具备前瞻卡位优势。同时，公司积极扩

张产能，拟投资 12.51 亿元建设二期项目，并持续推进 H 股上市

进程，进一步巩固竞争优势。在 AI 驱动光模块需求高景气的背

景下，公司有望充分受益。 

事件 

公司发布 2025 年年报及 2026 年一季报。2025 年，公司实现营业

收入 6.01 亿元，同比增长 138.5%；归母净利润 1.91 亿元，同比

扭亏为盈。2026Q1，公司实现营业收入 3.55 亿元，同比增长

320.94%；归母净利润 1.79 亿元，同比增长 1153.07%。 

简评 

1、CW 光源放量，驱动业绩高增。 

2025 年，公司实现营业收入 6.01 亿元，同比增长 138.5%；归母

净利润 1.91 亿元，同比扭亏为盈；扣非归母净利润 1.67 亿元，

同比扭亏为盈。单季度看，2025Q4 公司实现营业收入 2.18 亿元，

同比增长 194.87%，环比增长 22.37%；归母净利润 0.85 亿元，

同比扭亏为盈，环比增长 42.6%。2025 年公司业绩高速增长，主

要受益于 AI 算力发展拉动光芯片需求，公司数据中心领域 CW

光源等产品大批量交付，产品结构持续优化叠加规模效应释放，

驱动公司业绩爆发。 

2026Q1，公司实现营业收入 3.55 亿元，同比增长 320.94%，环比

增长 62.83%；归母净利润 1.79 亿元，同比增长 1153.07%，环比

增长 111.03%；扣非归母净利润 1.78 亿元，同比增长 1173.64%，

环比增长 152.54%。2026 年一季度，公司业绩延续高增，CW 光

源等产品持续放量。 

2、产品结构持续优化，费用管控成效显著。 

2025 年，公司毛利率 58.11%，同比提升 24.79pct；净利率 31.74%， 
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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 

-23.77/-24.45 42.76/42.01 704.04/682.63 

12 月最高/最低价（元）  1731.00/128.04 

总股本（万股）  12,450.04 

流通 A 股（万股）  12,289.21 

总市值（亿元）  1,327.67 

流通市值（亿元）  1,310.52 

近 3 月日均成交量（万）  363.48 

主要股东   

ZHANG XINGANG  12.30% 
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同比提升 34.18pct。单季度看，2025Q4 公司毛利率 63.98%，同比提升 21.93pct，环比提升 2.36pct；净利率 38.97%，

同比提升 46.52pct，环比提升 5.53pct；2026Q1，公司毛利率 77.81%，同比提升 33.17pct，环比提升 13.82pct；

净利率 50.51%，同比提升 33.54pct，环比提升 11.54pct。公司高毛利的数据中心产品占比提升，叠加工艺与良

率等优化，盈利水平大幅改善。 

2025 年，公司销售费用率 3.95%，同比下降 3.39pct；研发费用率 13.44%，同比下降 8.18pct；管理费用率 7.47%，

同比下降 2.85pct；财务费用率-1.43%，同比增加 5.5pct；合计期间费用率为 23.43%，同比下降 8.92pct。2026Q1，

公司销售费用率 3.58%，同比下降 2.56pct；研发费用率 5.81%，同比下降 7.94pct；管理费用率 5.23%，同比下

降 2.36pct；财务费用率-0.21%，同比增加 2.99pct；合计期间费用率为 14.42%，同比下降 9.87pct。随着规模扩

大，公司费用率总体明显下降，财务费用波动主要受利息收入减少、汇兑损失等影响。 

3、硅光渗透加速，积极扩产叠加 H股上市巩固竞争优势。 

AI 算力发展推动高速光模块迭代，硅光方案加速渗透，拉动 CW 光源需求持续高增。公司作为行业内领先玩家，

CW 光源等产品竞争力突出，CW 70mW、100mW 激光器产品实现批量交付，并与国内外头部厂商深度合作，

在 CPO/OIO 等下一代光互联技术领域具备卡位优势，将充分受益于行业高景气。 

公司持续加大扩产力度，2026 年 2 月公告拟投资 12.51 亿元建设光电通讯芯片研发生产基地二期项目，大幅提

升高端光芯片产能与交付能力，提高对国内外客户的需求响应速度。同时，公司近期向香港联交所提交 H 股发

行及上市申请并刊发申请资料，进一步推进 H 股境外上市，强化资本实力与全球客户渗透能力。公司市场竞争

优势持续巩固，未来业绩有望再上新台阶。 

4、盈利预测 

我们预计公司 2026-2028 年收入分别为 15.39 亿元、24.86 亿元、36.33 亿元，归母净利润分别为 6.9 亿元、12.17

亿元、19.15 亿元，当前市值对应 PE 192X、109X、69X，维持“买入”评级。 

 

重要财务指标 

 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 252.17 601.43 1,539.38 2,485.92 3,632.99 

YoY(%) 74.63 138.50 155.95 61.49 46.14 

净利润(百万元) -6.13 190.92 690.34 1,217.24 1,915.12 

YoY(%)  -131.49 3,212.62 261.58 76.32 57.33 

P/E(倍) -1,869.77 289.00 192.32 109.07 69.33 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 

5、风险提示。光纤接入、数据中心等下游市场是公司主要收入来源，若下游需求变化，会导致公司业绩受到影

响；4G/5G 移动通信网络销售收入存在不确定性的风险；产品价格下降导致的毛利率波动及可持续性风险；部

分下游厂商与公司存在潜在竞争关系的风险；研发投入低于同行业可比公司，存在技术升级迭代不及预期的风

险等；10G 1577nm EML、100G PAM4 EML和大功率 CW 等激光器芯片新品的产品研发和市场拓展若进展不顺，

有低于市场预期的风险；激光雷达、传感器等新市场开拓进展有不及预期的风险；硅光渗透率不及预期，影响

公司 CW 激光器的需求。 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

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 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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