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⚫ 本周（10.26-10.30）沪深 300 指数周收盘跌

2.92%，通信行业指数跌 14.77%，本周通信行业指

数再度大幅跑输沪深 300指数 11.85个百分点。 

⚫ 本周国内光模块龙头公司相继披露其 2026年三季

度报告，光模块龙头公司 Q3单季及前三季度均实

现了营收及利润的同比的大幅增长，光模块产业

链的盈利规模继续扩大，再次确认了 AI高速光互

联市场的需求仍然旺盛。 

⚫ 国内光模块重点公司的股价在近期大幅下跌之

后，估值已降至较低水平。值得注意的是，本周光

模块龙头公司股价的市场表现与业绩再度大幅背

离，其中或已蕴育行业市场趋势变化的新契机。 

⚫ 维持通信行业强于大市的投资评级。虽然本周通

信设备行业对市场资金吸引力未能出现明显上

升，但板块活跃度依旧保持前列。我们认为当前行

业市场的趋势或将出现新契机，建议再度关注光

通信板块的投资机会。 

⚫ 风险因素分析：地缘政治风险、Agent落地不及预

期、算力成本与投资收益率压力等。 
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一、本周通信行业指数再度大幅跑输沪深 300指数 

 

本周（10.26-10.30）沪深 300指数周收盘跌 2.92%，通信行业

指数收盘跌 14.77%，本周通信行业指数再度大幅跑输沪深 300

指数 11.85个百分点。 

 

图表 1：本周（10.26-10.30）通信行业指数再度大幅跑输沪深 300指数： 

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

横向来看，本周 A股市场延续下跌走势，申万一级行业指数周

收盘 6 家上涨 25家下跌，通信行业指数跌 14.77%，排名申万

全行业涨幅榜倒数第 1位。本周市场 TMT四大行业中，通信、

电子、计算机行业均同步出现大幅下挫， TMT行业整体出现调

整的趋势较为明显。 
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图表 2：本周申万一级行业涨幅排名（10.26-10.30）：  

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

图表 3：本周申万一级行业跌幅排名（10.26-10.30）：  

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

据 Choice数据，本周通信行业多数成分个股下跌，122家成分

个股仅有 7家上涨 115家下跌，其中世纪恒通（25.58%，未评
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级）、科瑞思（7.44%，未评级）、天邑股份（6.93%，未评级）

占据了行业周涨幅榜的前三名。 

 

二、行业季报验证高景气，市场趋势蕴育新契机 

 

本周（10.26-10.30）通信行业最重要的事件是国内光模块龙头

发布三季报再度验证了行业的高景气，但业绩增长与近期股价

表现却出现明显的背离走势。 

 

10月 28日晚至 10月 29日晚，国内光模块龙头公司天孚通信、

中际旭创、新易盛相继披露其 2026年三季度报告。三家龙头公

司前三季度归母净利润合计高达 356.93 亿元，光模块产业链

图表 4：通信行业成分个股本周涨幅榜（10.26-10.30）： 

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理（以上个股未评级） 
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的盈利规模继续扩大。（以上公司未评级） 

 

图表 5：国内三家光模块龙头公司三季度单季业绩表现：（亿元） 

公司 Q3营收 Q3营收同比 Q3归母净利润 Q3净利润同比 

中际旭创 277.69 171.83% 85.87 173.74% 

新易盛 109.4 80.30% 38.43 61.15% 

天孚通信 19.23 31.50% 8.79 55.30% 
 

资料来源：三家公司三季报、金元证券研究所整理（以上公司未评级） 

 

图表 6：国内三家光模块龙头公司 2026年前三季度业绩表现：（亿元） 

公司 2026年前三季度

营收 

营收同比 归母净利润 净利润同比 

中际旭创 695.47 178.13% 222.38 211.81% 

新易盛 318.5 92.97% 113.72 79.74% 

天孚通信 47.51 21.25% 20.83 42.18% 

合计 1,061.48 — 356.93 — 
 

资料来源：三家公司三季报、金元证券研究所整理（以上公司未评级） 

 

总体来看，本次国内三家光模块龙头公司三季报有三点值得特

别关注： 

 

第一，中际旭创的盈利增长明显领先： 

 

中继旭创前三季度净利润达到 222.38亿元，同比增长 211.81%，

体现出了公司在全球高速光模块市场的规模优势和盈利能力。

并且，公司 Q3单季度净利润达 85.87亿元，较 Q2的 79.17亿
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元环比依然增长 8.5%，表明公司盈利增长依旧强劲。 

 

第二，新易盛 Q3业绩受到阶段性供应链扰动： 

 

新易盛 Q3收入 109.40亿元，环比 Q2的 118.42亿元下降了约

7.6%；净利润 38.43亿元，环比 Q2的 42.57亿元下降约 9.7%。

对与本季营收及利润双降的造成原因，公司在投资者交流会中

给与了解释。由于三季度原材料供应紧张以及 9月下旬泰国洪

灾影响物流，导致部分产品发货及报关出口延迟，部分收入未

能在三季度确认。同时，公司表示相关影响在 10 月初已经消

除，四季度发货恢复正常。这意味着新易盛 Q3业绩并不能简单

理解为下游需求出现下降，公司真实的市场状况尚且需要进一

步观察四季度收入是否能够兑现延期交付。 

 

第三，天孚通信的盈利质量和毛利率值得关注。 

 

天孚通信前三季度净利润增长 42.18%，Q3 单季度净利润增长

55.30%。其 Q3 毛利率达到 65.05%，显示公司在高端光器件、

光引擎相关产品中的盈利能力较强。不过，天孚通信与中际旭

创、新易盛的商业模式不同，不能单纯比较净利润增速简单判

断公司的竞争力。 
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可以看到，国内光模块龙头公司的 Q3 单季及前三季度均实现

了营收及利润的同比的大幅增长，这也就再次确认了 AI 高速

光互联市场需求仍然旺盛，但值得注意的是，本周公布的光模

块龙头公司的业绩增长与股价市场表现却出现了明显背离。 

 

图表 7：国内光模块三家龙头公司本周涨跌幅%（10.26-10.30）：  

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

三、本周通信行业市场数据及判断 

 

1、通信行业市占率短期下降，市场资金对行业市场预期下降 

 

据 Choice 数据，本周通信行业成交总金额为 5,412.22 亿元，

相较上周的 5,729.12亿元出小幅萎缩，本周通信行业的全市场

市占率维持在全行业第四位，与上周持平，排名在电子、机械设
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备、电力设备行业之后。 

 

由市占率数据走势图来看，本周通信行业市占率数值相较上周

出现小幅下降，表明本周场内资金对通信行业市场表现的预期

值再次下降，本周行业的下跌趋势未能改变。 

 

图表 8：本周（10.26-10.30）通信行业市占率数值： 

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

2、未来市场热点依然存在转向通信行业的可能性 

 

以 Choice流通股日均换手率指标数据来看，本周通信设备行业

（此处选择通信设备子行业，以降低通信运营业影响造成的数

据失真）维持在申万 31个行业第二位。以日均流通股换手率绝

对数值来看，本周通信设备行业的市场热度已连续两周回到市
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场的前排位置，这也在一定程度上预示未来通信行业的市场热

度或将有所上升。 

 

图表 9：本周（10.26-10.30）行业日均换手率排名前十（流通股算术平均）%： 

 

资料来源：Choice，金元证券研究所整理 

 

3、对行业短期市场机会的综合判断 

 

结合本周行业重点事件及市场行情数据双向分析，虽然本周通

信设备行业对市场资金吸引力未能出现明显上升，但本周公布

的光模块重点公司三季报再次验证了行业的高景气。虽然当前

光模块龙头股的投资逻辑，已经从高速增长预期转向增长兑现

能力的验证，但光模块重点公司股价在近期大幅下跌之后，估值

已降至较低水平，本周股价与业绩的再次大幅背离，或已蕴藏行

业市场趋势变化的新契机。 
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四、行业风险因素分析 

 

地缘政治风险 

Agent落地进程不及预期 

算力成本与投资收益率压力 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



2026年 11月 1日 

 
 

请务必仔细阅读本报告最后部分的免责声明 曙光在前 金元在先 
 

-12- 

 

 

金元证券股票投资评级标准： 

买入：预期未来 6个月内股价收益率超越沪深 300指数的涨跌幅 15%以

上； 

增持：预期未来 6个月内股价收益率超越沪深 300指数的涨跌幅 5%～

15%； 

中性：预期未来 6个月内股价收益率相对沪深 300指数涨跌幅的差异在

-5%～+5%之间； 

减持：预期未来 6个月内股价收益率弱于沪深 300指数的涨跌幅 5%以

上。 

 

金元证券行业投资评级标准： 

强于大市：预期行业相关指数在未来 6 个月内超越沪深 300 指数表现； 

中性：预期行业相关指数在未来 6个月内基本与沪深 300指数表现持平； 

弱于大市：预期行业相关指数在未来 6个月内明显弱于沪深 300指数表

现。 

 

 

金元证券机构销售负责人：詹宝强 

电子邮件：zhanbq@jyzq.cn 
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在法律许可的情况下，金元证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，

也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到金元证券及/或其

相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他

决定的唯一信赖依据。 

本报告的版权仅为金元证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻版、
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