新易盛（成都新易盛通信技术股份有限公司，Eoptolink Technology Inc., Ltd.） (300502)
个股分析报告
行业：光模块 / 光通信（AI算力数据中心）
报告日期：2026年9月13日
数据截至2026年9月11日收盘；2026年9月12日至13日为周末休市。
本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议


一、核心摘要
新易盛当前最具决策意义的事实是：业绩仍处于高速增长阶段，但增长质量与持续性需要跟踪验证。2025年公司实现营业收入248.42亿元、归母净利润95.32亿元，同比分别增长187.29%和235.89%；2026年上半年营业收入209.10亿元、归母净利润75.29亿元，同比分别增长100.34%和90.98%，毛利率仍达48.44%。其中，2026年第二季度营收125.72亿元、归母净利润47.49亿元，环比分别增长50.8%和70.8%，800G仍为出货主力，1.6T出货较第一季度明显增长。
公司几乎全部依赖光互联产品，2025年该业务占总营收99.72%，境外收入占比约96%；核心增长来自AI算力数据中心对800G、1.6T及更高速率光模块的需求。公司具备800G以上规模化量产和1.6T交付能力，并布局LPO/LRO、NPO、XPO、CPO等技术路线；泰国基地持续扩产，有望改善交付能力并发挥海外产能的作用。
盈利能力已明显高于传统光模块业务时期，2025年光互联产品毛利率约47.81%，2026年上半年毛利率约48.44%。收购Alpine后，公司具备一定硅光自研和部分光器件自供能力，产品结构升级、硅光/LPO布局及产能扩张构成盈利增长的主要支撑。但公司仍处于中游制造封装环节，高端光芯片和电芯片依赖外购，下游客户集中度高，业绩对北美云厂商资本开支较为敏感。
截至2026年9月11日，股价为423.00元，总市值约5897.71亿元，同花顺动态市盈率约39.17倍。股价位于MA5、MA10、MA20和MA50上方，但与MA200约423.23元基本重合；RSI和MACD偏强，STOCHRSI、Williams %R已处于超买区间，ADX约21.8显示趋势持续性尚未充分确认。技术上，426—435元是短期压力区，410—418元是第一支撑区，395—405元是更强支撑区。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	证券代码
	300502.SZ

	公司全称
	成都新易盛通信技术股份有限公司

	上市信息
	2008年4月成立，2016年3月3日深交所创业板上市（发行价21.47元），国内第一家以光模块为主营业务上市的企业

	总部/法定代表人
	成都市双流区；董事长：高光荣

	员工数
	约5782人（Moomoo口径；另一口径8537人，存在出入，以年报为准）

	主营一句话定位
	全球高速光互联解决方案领先企业，核心业务为光模块（光通信应用）的研发、生产与销售，产品高度集中于AI算力集群、云数据中心、电信网络等领域



2.2 主营业务与产品布局
光互联产品：2025年营收247.71亿元，占2025年总营收99.72%（+188.07%），为绝对主业；产品覆盖传统可插拔光模块、LPO/LRO、XPO、NPO、CPO多形态，400G/800G/1.6T为核心增长引擎
1. 技术平台：VCSEL/EML、硅光（SiPh）、薄膜铌酸锂（TFLN）多路线并行；全球少数具备800G以上规模化量产交付能力、全球首批量产交付1.6T光模块的企业之一，也是全球首个推出并量产LPO光模块的厂商
1. 产能布局：成都总部已建成；泰国工厂一期2023年上半年建成投产，二期2024年末建成、2025年初投产，处于持续扩产阶段（公司投资者关系记录2025-07-16）
1. 新品动态（2026年3月）：率先发布单波400G IMDD的1.6T DR4、6.4T NPO、12.8T XPO等新品
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
新易盛处于光模块产业链的中游制造封装环节。上游采购光器件、集成电路芯片、结构件和PCB等（2025年报经营模式）；下游客户为通信设备制造商、互联网（云）厂商及经销商，含英伟达、谷歌、亚马逊、Meta等全球AI/云巨头。通过高速率产品（800G/1.6T）结构升级及硅光/LPO差异化技术，盈利能力被推高至接近上游高端芯片环节水平（毛利率约48%、净利率约38%）。
1. 采购结构（2025年报经营模式）：主要原材料为光器件、集成电路芯片、结构件和PCB，实施全球供应链布局，与光通信产业链核心头部供应商建立长期战略合作关系
1. 成本构成（券商基于中际旭创年报测算，非新易盛官方披露）：光器件约占37%、光芯片约19%、集成电路芯片约22%，直接材料占成本比例约80%；智研咨询口径光芯片成本占光模块总成本30%-60%（数据为第三方测算，仅供参考）
1. 定价权判断：对上游高端光芯片/电芯片普遍为价格接受者。电芯片（DSP等）主要靠外购；高端EML光芯片由博通、三菱等海外厂商主导（2025-2027年EML供应紧缺，2026年100G EML涨价约20%）
1. 垂直整合进展：2022年完成收购美国Alpine Optoelectronics（含成都紫峰光电），获得硅光自研能力（硅光子芯片封装、相干技术），实现对ROSA/TOSA等光器件组件的部分自供（金杜律所、讯石、老张投研交叉确认）。另有报道称通过关联企业鸿辰光子供应EML化合物芯片（单一来源“财富号”，仅作参考）
1. 客户结构：通信设备制造商、互联网（云）厂商及经销商（境外经销商采用买断式销售）；核心客户包括英伟达、谷歌、亚马逊、Meta等全球AI/云巨头；境外销售含部分经销商模式（部分经销商持股绑定利益）
1. 地区结构（2025年报）：境外收入238.88亿元（+251.03%），占总营收96.16%；境内收入9.54亿元，占比3.84%；2025H1口径境外占比94.4%。海外比例超90%已持续多年，近年加速提升
1. 结构性特征：客户集中度高、高度依赖北美云巨头资本开支
1. 应收账款周转天数从2023年约65天拉长至2025Q3末约89天（来源：财经号，单一来源），反映下游回款账期拉长，对客户（大云厂商）议价权有限；存货2023年末约9.63亿元→2024年末41.32亿元→2025年末72.34亿元（账面余额77.67亿元），两年扩大6倍多，且“存货可变现净值”连续两年（2024/2025）被审计列为关键审计事项；2025年经营现金流净额77.01亿元（+1101.57%）、货币资金81.56亿元、无短期借款，财务结构稳健。
1. 前五大客户集中度：2025H1应收账款前五大客户占比72.74%（来源：讯石光通讯网，单一媒体口径）；2025Q3末前五大客户营收占比“超70%”（来源：财经号《新易盛净利狂飙》，单一来源）。两数据为不同时间/口径，后者未能从年报primary披露直接交叉核实，具体以最新定期报告为准。
	年度
	毛利率
	净利率
	简要说明

	2021
	32.2%
	22.8%
	传统电信+数通业务，毛利率中枢30%上下（券商研报/业绩快报口径）

	2022
	36.7%
	27.3%
	产品结构向中高速率升级，毛利率上行（券商研报口径）

	2023
	~31%
	~22.2%
	行业去库存+需求疲软，营收（-6.4%）净利（-23.6%）双降（公司业绩快报确认）

	2024
	44.85%（光互联口径）
	~32.8%
	AI算力爆发、800G放量，产品结构大幅上头（官方年报口径）

	2025
	47.81%（光互联口径）
	~38.5%
	1.6T起量，毛利率再创新高；净利率按93.2亿/248.4亿测算（官方年报/同花顺F10口径）



新易盛处于光模块产业链中游制造封装环节，但通过高速率产品结构升级（800G/1.6T）和硅光/LPO差异化技术，将盈利能力推高至接近微笑曲线上游高端芯片环节水平（毛利率约48%、净利率约38%）。进一步盈利改善的驱动来自：①产品代际向1.6T/3.2T上移及硅光占比提升；②收购Alpine带来的光器件/硅光自供降本；③泰国基地规模化降本与规避关税。主要掣肘：高端电/光芯片仍系外购、受制于博通/三菱等头部，缺乏自上而下的芯片定价权；下游大客户（北美云厂商）集中度高、账期拉长，议价权在上游芯片厂与下游云厂商两端。
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2026年一季报（截至2026-03-31，2026-04-23披露）
	83.38亿元
	+105.76%
	归母净利润27.80亿元
	+76.80%

	2025年年报（截至2025-12-31，2026-04-23晚披露）
	248.42亿元
	+187.29%
	归母净利润95.32亿元
	+235.89%

	2024年年报（截至2024-12-31，2025-04-23披露）
	86.47亿元
	+179.15%
	归母净利润28.38亿元
	+312.26%

	2025年前三季（截至2025-09-30，来源：指南针行情网）
	165.05亿元
	数据缺失
	净利润63.27亿元
	数据缺失


以上均为官方披露口径数据，已多次交叉核对（界面/证券时报/上证报/中证网·东方财富/新浪研报口径一致）。2026年一季报为最新一期正式财报，另补充：扣非归母净利润27.68亿元，同比+76.44%；基本每股收益2.80元；经营活动现金流净额6.84亿元，同比+243.71%；归母净利润环比下降约13.25%（2025Q4净利润约32.05亿元），为时隔九个季度再现环比下滑，利润表受汇兑损失（财务费用大增）拖累。2025年年报另补充：销售毛利率约47.81%（东方财富主营构成）；研发费用7.02亿元，同比约+73%；利润分配预案为每10股派现金红利10元（含税）并转增4股（除权日约2026-06-11，总股本由约9.94亿股增至约13.94亿股）；2025年"存货可变现净值"连续第二年被列为关键审计事项。2024年年报另补充：扣非归母28.3亿元，同比+317.59%；毛利率44.72%，ROE 34.08%，EPS 4.00元；分红10派4.5元+10转4。2025年前三季另补充：EPS 6.37元，每股净资产14.61元，ROE 43.56%，资产负债率31.99%。此外，2026年半年度业绩预告（2026-07发布，经群益证券2026-07-20研报引述）预计归母净利润70.00–80.00亿元，同比+77.6%~+102.9%；扣非归母净利润69.8–79.8亿元，同比+77.5%~+102.9%；其中Q2预计归母净利润42.2–52.2亿元（环比+52%~+88%）。2025年业绩预告（2026-01-30发布）预计归母净利润94–99亿元，同比+231.24%~+248.86%，实际落地95.32亿元，落在区间内。东方财富"经营分析-主营构成"页已出现2026-06-30期间数据（光互联产品主营收入208.8亿元、其他0.27亿元，合计约209亿元；境外占比97.92%），可推知2026H1营业收入约209亿元，此为按主营构成推算值，非正式摘要口径，待H1正式报告核实。
公司为光模块（全系列光通信应用光模块的研发、生产和销售）厂商，产品覆盖400G/800G/1.6T及更高速率光互联，服务AI算力集群、云数据中心、电信网络，已布局LPO/LRO/XPO/NPO/CPO及自研MEMS的OCS光路交换；为全球第二大高速光模块厂商（仅次于中际旭创），2025年境外收入占比约96%。近两年业绩呈高速增长态势：2024年营收同比+179.15%、归母净利润同比+312.26%；2025年营收同比+187.29%、归母净利润同比+235.89%，销售毛利率约47.81%，研发费用7.02亿元、同比约+73%。2026年一季报营收同比+105.76%、归母净利润同比+76.80%，但归母净利润环比下降约13.25%（2025Q4净利润约32.05亿元），为时隔九个季度再现环比下滑，主要受汇兑损失拖累（财务费用大增）。2026年半年度业绩预告显示同比仍高增（归母净利润预计70.00–80.00亿元，同比+77.6%~+102.9%，其中Q2环比+52%~+88%）。需注意：2025年"存货可变现净值"连续第二年被列为关键审计事项；Q1 2026业绩已出现环比扰动，"单季线性外推全年"风险较高；2026H1营业收入约209亿元为按主营构成推算值，非正式口径，H1归母净利润70–80亿元为未审计业绩预告区间，正式数据待核实。
3.2 盈利预测
上表为群益证券(香港)2026-07-20预测（增持/买进）。其他机构净利润预测（单位：亿元，除注明外均为归母净利润）：国泰海通2026-02-02：2026E 168.56、2027E 190.81（2025E 96.82）；南兴证券2026-06-08：2026E 190.41、2027E 256.10、2028E 334.71；山西证券2026-05-27：2026E 212.38、2027E 405.36、2028E 590.12；兴业证券2026-09：2026E 205.03、2027E 358.48、2028E 510.76（增持）；高盛（据东方财富财富号汇总，来源非高盛原文，可靠性中等）：2026E约220、2027E约420、2028E约610（买入，目标价639元）；花旗2026-06-25：2026E上调8%、2027E上调13%、2028E 658.28（买入，目标价701元）。综合看，国内券商2026年净利润预测多在185–212亿元区间，2027年在190–405亿元区间（分歧较大），普遍预期2026年净利润同比接近翻番。EPS预测口径提示：群益口径按转增后约13.94亿股给出2026–2028年13.27/17.40/21.94元；国泰海通按转增前股本给出2026–2027年16.96/19.20元（口径不同，勿直接混用）。研究纪要未提供各机构对应的营业收入预测值。不确定性提示：卖方2027–2028年预测分歧极大（2027E净利润从190亿到405亿，2028E从306亿到658亿），反映对1.6T/3.2T放量、NPO/CPO落地及物料（光芯片/EML）供给的假设差异很大，不宜当作一致预期直接使用；花旗"2028年净利润658.28亿元、三年复合增速190%"存在内部不一致（按2025年95.32亿元到2028年658亿元计算，3年CAGR约90%，并非190%），疑为原文表述/口径问题，采信时需打折。
	年度
	营业收入
	归母净利润
	净利润增速
	每股收益(EPS)

	2026E
	数据缺失（研究纪要未提供营业收入预测值）
	185.02亿元
	数据缺失
	13.27元（群益证券口径，按转增后约13.94亿股）

	2027E
	数据缺失（研究纪要未提供营业收入预测值）
	242.56亿元
	数据缺失
	17.40元（群益证券口径，按转增后约13.94亿股）

	2028E
	数据缺失（研究纪要未提供营业收入预测值）
	305.91亿元
	数据缺失
	21.94元（群益证券口径，按转增后约13.94亿股）



3.3 估值水平与机构评级
	机构
	评级
	日期
	备注

	花旗（Citi）
	买入
	2026-06-25/26
	将目标价上调约98%至701元；核心逻辑为3.2T批量交付与NPO光引擎，预计全球光互连市场2025年约220亿美元→2028年920亿美元（三年CAGR约65%）

	高盛（Goldman Sachs）
	买入
	2026-08-26（investing.com确认）
	目标价639元，基于2027年约27.8倍前瞻PE，隐含约53%上行空间；另据东方财富财富号，高盛目标价轨迹518→600.71→633→737→841→639元，多处数字存在波动，仅作参考

	群益证券(香港)
	增持/买进
	2026-07-20
	上调目标价至600元

	国泰海通
	增持
	研究纪要未提供具体日期（研报为2025业绩预告点评）
	目标价508.80元（前值481元），给予2026年30x PE

	卖方一致预期（investing.com快照口径）
	强力买入
	快照口径，最近3个月调查样本（6–8位分析师），两个快照日期不同
	一版：8买入/1持有/0卖出，12个月平均目标价652.48元（最高1033、最低458.57）；另一版：7买入/1持有/0卖出，12个月平均目标价639.93元（最高1033、最低458.57）；两版均为最近3个月调查样本，并非全市场完整覆盖，且快照日期不同导致目标价/隐含空间不一致



股价与市值：2026-04-23收盘价608.28元、总市值约6046.36亿元（每经，年报披露当日口径，彼时总股本约9.94亿股）。辅助观察：2026-03-31股东户数15.55万户、对应股价约315.6元；2026-06-30股东户数25.71万户（+65.33%）、对应股价约607元（百度股市通页面，仅供参考）。52周股价区间：investing.com两个快照分别显示205.22–618.87元、119.71–618.87元（区间差异或含复权口径差异）。隐含PE（估算，非官方）：以2026-04-23市值6046亿元、2025年归母净利润95.32亿元计算，静态PE约63倍；群益按2026-07股价给出2026–2028年PE为36/28/22倍（对应其185/243/306亿元预测）。关键提示：当前（最新交易日）股价/市值/PE(TTM)/PB未能取到干净、单一口径的官方数字——多个财经门户的行情页为JS渲染，抓取返回被截断或为不同日期快照，存在明显冲突（6046亿元市值对应608.28元；另有607元、485.62元、315.6元等不同日期快照），本纪要不对"当前PE"下确定性结论。另需注意转增（10转4，2026-06除权）前后股本从约9.94亿股变为约13.94亿股，直接对比PE、EPS会失真，建议以行情终端最新收盘价+总股本13.94亿股自行复核。
四、近期消息与公告
4.1 2026年一季报披露：营收83.38亿元，同比增105.76%
公告披露日2026-04-24。营业收入83.38亿元，同比+105.76%；归母净利润27.80亿元，同比+76.80%；扣非归母27.68亿元，同比+76.44%；EPS 2.80元；毛利率约48.61%。来源：新浪业绩报表、东方财富数据中心。
4.2 2026年半年度业绩预告：预计归母净利润70亿–80亿元，同比增77.56%~102.93%
公告编号对应日2026-07-19晚/披露日2026-07-20。预计2026H1归母净利润70亿–80亿元，同比+77.56%~+102.93%；扣非归母69.81亿–79.81亿元，同比+77.46%~+102.88%；上年同期归母39.42亿元。变动原因：人工智能相关算力投资持续增长、产品结构优化；预计非经常性损益影响约1900万元。据此反推Q2单季归母约42.2亿–52.2亿元（Q1已披露27.80亿）。预告数未经审计。来源：格隆汇、证券之星、财联社/东方财富、证券时报。
4.3 2026年半年度报告披露：营收209.10亿元，同比增100.34%
披露日2026-08-25。营业收入209.10亿元，同比+100.34%；归母净利润75.29亿元，同比+90.98%；扣非归母75.11亿元，同比+90.9%；EPS 5.41元；毛利率48.44%（26H1光互联产品收入208.83亿、毛利率48.46%）。单26Q2：营收125.72亿元（同比+96.9%、环比+50.8%），归母47.49亿元（同比+100.4%、环比+70.8%）。经营要点：26H1光互联产品销量1119万只；800G为出货主力，1.6T出货Q2较Q1明显增长；期末存货116.55亿元（较年初+61.1%），预付款8.70亿元，在建工程5.57亿元（+70.4%）；26H1经营现金流净额16.16亿元（+69.7%）。来源：新浪业绩报表、同花顺、长江证券研报（2026-09-06）。
4.4 2026-07-28被列示为跌幅达15%的证券交易公开信息
2026-07-28：(300502)新易盛被列示为“跌幅达15%的证券”交易公开信息（即当日跌幅达15%，触发龙虎榜公开）。来源：搜狐股票“重大事项备忘”。局限：该条仅为备忘列表条目，未取得当日龙虎榜买卖席位细节，建议以深交所交易公开信息原表为准。
4.5 2024年限制性股票激励计划预留授予第二期归属结果暨股份上市
公告编号2026-056，2026-09-11披露；归属日及上市流通日2026-09-15。归属480,592股，占归属前总股本0.0345%，归属41人，不设限售期。经2026-08-24第五届董事会第十六次会议审议通过。原计划授予价格23.24元/股（后续有调整）；公司层面考核目标：2024年营收≥45亿、2024–2025累计≥110亿、2024–2026累计≥195亿。首次授予第二期归属条件成就/作废部分限制性股票：见于2026年第五届董事会第十三次会议相关决议描述，建议以原始公告核对具体股数。来源：东方财富公告、证券日报、新浪公告。
4.6 2026年限制性股票激励计划（草案）审议通过并完成首次授予
2026-08-20：第五届董事会第十五次会议通过《2026年限制性股票激励计划（草案）》。2026-09-07：2026年第三次临时股东会审议通过草案及考核办法，并授权董事会办理；同日第五届董事会第十七次会议决议：因4名拟首次授予对象离职，首次授予人数由961人调整为957人，首次授予权益数量不变；首次授予日2026-09-07，授予数量518.52万股，授予价格212.00元/股。注：授予价格212.00元/股为公告数，与2024年计划23.24元/股不可直接比较。来源：证券日报、东方财富公告、北京国枫律所法律意见书。
4.7 2025年年度分红方案：10派10元（含税）并10转增4股
2025年年度分红方案：10派10元（含税，税后同）；同时10转增4股。关键日期：股权登记日2026-06-10；除权除息日2026-06-11；红利发放日2026-06-11；转增股份上市日2026-06-11。来源：搜狐股票“重大事项备忘”。局限：单一来源，建议以公司权益分派实施公告原文核对。
4.8 2026年第三次临时股东会决议公告
2026-09-07：2026年第三次临时股东会（公告编号2026-050）。出席股东4,087人，代表股份669,219,459股，占有表决权股份总数47.9983%；中小股东4,085人，持股占34.6627%。核心议案为《2026年限制性股票激励计划（草案）》，总表决同意约95.21%、反对约4.77%。来源：同花顺notice、九方智投、搜狐备忘。
4.9 参加四川辖区2026年投资者网上集体接待日及半年度报告业绩说明会
2026-09-09公告（编号2026-055）：参加“四川辖区2026年投资者网上集体接待日及半年度报告业绩说明会”，时间2026-09-11（周五）14:00–17:00，平台“全景路演”（rs.p5w.net），就2025年度及2026半年度业绩、治理、战略、经营、融资、股权激励等交流。另可参考“新易盛2025年度业绩网上说明会”：公司称泰国工厂二期自2025年初建成并加速扩产，预计2026年Q2–Q4产能及交付能力持续提升；引述LightCounting预测2025–2030全球光模块市场CAGR 22%（其中以太网光模块24%）。该说明会时点约在2026年5月（2025年度股东大会前后）。来源：东方财富公告、中财网、上证路演。
4.10 机构研报及不确定性与未覆盖项说明
2026-09-06长江证券（杨洋/黄天佑/操俊茹）维持“买入”：预计2026–2028年归母净利润约200.39亿/361.83亿/557.39亿元（对应PE约28/15/10倍）；同文亦出现192.81亿/361.78亿/557.31亿的表述，两个口径不一致，需以报告PDF原文核对，存在单一来源不确定性。moomoo（引标普/3家分析师）显示2026Q3一致预期营收约177.65亿元、EPS约5.435——为一致预期（非公司披露）。不确定性与未覆盖项：1)本次检索最新可核实的公告为2026-09-11，未取得2026年9月中旬之后的公告/新闻；2)未检索到公司近期（2026年）有股份回购/注销计划的明确公告；3)未取得2026年董监高或大股东增减持的具体公告数据，属未覆盖项；4)2026-07-28“跌幅达15%”仅为龙虎榜备忘条目，缺席位细节，单一来源；5)权益分派日期仅见搜狐“重大事项备忘”单源；6)业绩预告为未经审计区间数，券商预测与一致预期应与公司正式披露区分；7)2025年全年口径（用于对比）：营业收入248.42亿元，净利约95.53亿元，供交叉参考。来源：新浪财经研报、moomoo、东方财富主营构成/F10、券商研报口径。
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	证券简称及代码
	新易盛（300502），深圳证券交易所创业板

	收盘价
	423.00元

	当日涨跌
	上涨12.10元，涨幅2.94%

	当日开盘/最高/最低
	408.80元/426.30元/408.10元

	日内振幅
	约4.43%

	成交量
	约42.29万手

	成交额
	约177.33亿元

	换手率
	3.37%

	总市值/流通市值
	约5897.71亿元/约5305.45亿元

	总股本/流通股本
	13.94亿股/约12.54亿股

	动态市盈率
	同花顺页面显示约39.17倍；不同平台计算口径可能不同，仅作当前行情口径参考

	52周价格区间
	最高618.87元，最低205.22元；收盘价较52周高点低约31.6%，较52周低点高约106.1%



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	MA5
	419.11元
	平台状态为买入；收盘价423.00元高于MA5

	MA10
	417.06元
	平台状态为买入；收盘价高于MA10

	MA20
	418.17元
	平台状态为买入；与20日布林中轨基本一致

	MA50
	404.12元
	平台状态为买入；明显低于短期均线，显示中短期趋势具有一定向上修复特征

	MA100
	409.57元
	平台状态为买入

	MA200
	423.23元
	平台状态为卖出；与最新收盘价423.00元基本重合，是中长期趋势的重要观察位

	RSI(14)
	60.619
	平台状态为买入；尚未达到传统意义上的极端超买区间

	MACD(12,26)
	4.68
	平台状态为买入；但DIF、DEA及柱体具体数值未完整披露，无法进一步判断金叉持续时间和动能变化

	ADX(14)
	21.772
	中性；趋势强度处于中性偏弱水平，价格偏强但持续性尚未充分确认

	ATR(14)
	6.5457
	页面评价为波动较小

	STOCHRSI(14)
	89.022
	已进入超买区间，短线追涨风险有所上升

	Williams %R
	-14.982
	页面评价为超买

	CCI(14)
	150.1569
	处于偏强区域

	布林带
	上轨约460.7元，中轨约418.2元，下轨约375.7元
	根据近20个交易日收盘价自行测算，非平台直接披露值；带宽较宽，反映短线波动风险仍较高

	日线技术摘要
	平台显示“强力买入”
	属于平台技术信号汇总，不等同于统计意义上的上涨概率，也不构成投资建议



截至2026年9月11日，新易盛收盘423.00元，较前一交易日上涨2.94%，成交额和换手率同步回升，量价配合较9月10日有所改善。价格重新回到MA5、MA10和MA20上方，但MA200约423.23元与收盘价基本重合，423元附近仍是中长期趋势的重要观察位。短线指标方面，RSI约60.6、MACD为正，均线系统及平台技术摘要偏强；但STOCHRSI和Williams %R已处于超买状态，ADX约21.8显示趋势持续性尚未充分确认。9月7日曾出现约37.35亿元主力资金净流入，9月10日则净流出约8.82亿元，9月11日个股完整主力资金数据尚未披露，因此近期资金持续性仍待确认。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
⚠️ 风险提示：以下内容仅为基于截至2026年9月11日收盘数据的主观情景推演，不构成投资建议，也不代表对未来股价的确定性预测。
① 关键技术位置
	位置
	区间
	说明

	短期压力
	426~435元
	对应9月11日盘中高点426.30元、9月9日盘中高点435.65元及近期反弹前高密集区。若有效突破435元并伴随成交额明显放大，下一观察区域为450元附近；若突破失败，可能回落至短期均线附近。

	第一支撑
	410~418元
	对应9月10日收盘410.90元、MA5/MA10/MA20约417~419元及近期多日收盘密集区域。若跌破并持续运行于410元下方，短期反弹结构可能转弱。

	强支撑
	395~405元
	对应MA50约404.12元、9月7日开盘附近、9月2日至9月4日价格区域及近期低位成交密集区。若有效跌破395元，可能打开向380元附近甚至布林带下轨区域回探的空间。



② 未来一周情景（主观权重，非统计概率）
1. 震荡整理（相对权重较高，约六成左右；该权重为基于当前技术和资金面状态的主观启发式判断，不是统计概率。）：价格区间约410~435元。触发条件包括：股价维持在410~418元支撑区上方；426~435元压力区未出现放量突破；成交额维持在约90亿至180亿元的近期常态区间；光模块、通信板块未出现明显持续性领涨或补跌。若成立，短线可能围绕MA5、MA10、MA20反复震荡，超买信号逐步消化。
1. 偏弱下行（权重中等；该判断为基于当前技术和资金面状态的主观启发式判断，不是统计概率。）：价格区间约395~410元。触发条件包括：股价连续跌破410元；成交额放大但收盘无法收回410~418元区间；主力资金再次出现明显净流出；通信或光模块板块整体走弱，或市场风险偏好继续下降。若进一步跌破395~405元强支撑区，可能打开向380元附近回探的空间。
1. 反弹走强（权重偏低至中等；该判断为基于当前技术和资金面状态的主观启发式判断，不是统计概率。）：价格区间约435~460元。触发条件包括：收盘价有效突破435元；单日成交额放大至约200亿元以上并连续维持；主力资金重新出现较大规模净流入；通信或光模块板块同步走强；股价站稳MA200约423元上方并将其转化为支撑。若条件同时出现，价格可能向450元及布林带上轨约460.7元区域推进，但超买指标意味着突破后波动幅度可能扩大，单日放量上涨不能直接等同于趋势反转确认。

③ 资金与流动性背景
截至2026年9月11日，单日成交额约177.33亿元、换手率3.37%；最近5个交易日成交额约90.41亿至209.18亿元，换手率约1.75%至4.08%，整体流动性较为充足，通常不会面临小盘股式的明显流动性约束，但高股价和较大单日成交金额也意味着价格可能受板块情绪及大额资金进出影响而快速波动。主力资金方面，9月7日合计净流入约37.35亿元，9月10日合计净流出约8.82亿元，资金持续性不稳定；9月11日个股完整超大单、大单数据尚未披露，不能据此确认当日主力资金是否继续净流入。股东数据截至2026年6月30日，存在季度披露滞后：股东总数257067户，较2026年3月31日增加65.33%；前十大流通股东合计持股约2.26亿股，占流通盘18.04%，显示集中度偏低；机构合计持仓约4.55亿股，占流通盘36.28%，其中基金持仓约3.61亿股，占流通盘27.24%，其他机构、资管计划及券商相关持仓亦有披露。上述数据表明该股并非完全由自然人短线资金主导，但不能直接视为2026年9月11日的实时筹码结构，期间机构可能已经调仓。
若未来一周单日成交额达到并连续维持在200亿元以上，同时收盘价站稳435元，可视为向上突破获得较强量能确认；若成交额放大但股价仍无法突破426~435元压力区，则更可能反映高位换手，而非趋势性突破。
④ 关注要点（仅为观察思路，非操作指令）
1. 观察423元附近MA200的争夺，重点关注能否连续收盘站稳。
1. 观察410~418元短期均线支撑区是否有效，以及跌破后是否伴随成交额放大。
1. 观察426~435元压力区能否在成交额放大、板块同步走强及主力资金净流入配合下突破。
1. 观察单日成交额能否重新达到并连续维持在200亿元以上。以上均为观察思路，非操作指令。
以上情景推演基于2026年9月11日收盘数据及历史价格、技术指标测算，短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等多重因素扰动，技术指标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，也不构成买卖建议，请结合最新市场信息独立判断并自行承担投资风险。
六、行业格局与竞争对手分析
6.1 行业现状
光模块是数据中心内部光电信号转换的核心器件，处于“上游光芯片/电芯片 → 中游光模块制造封装 → 下游AI/云数据中心”产业链的中游价值环节。2025年全球光模块行业总销售额约238亿美元（同比+50%+），头部集中度极高：前五企业全球市占率约61.4%，中国企业占全球前十大厂商7席（来源：21经济网/智研咨询/LightCounting）。技术演进方面，800G大规模商用、1.6T于2025下半年起量、3.2T预研；硅光、LPO/LRO、CPO为下一代路线争夺焦点，行业迭代周期从3-4年缩短至约2年（21经济网）。
6.2 竞争格局
1. 全球市占率存在多口径（统计范围含/不含非数据中心、含/不含电信导致数值差异，需按机构口径引用）：LightCounting——2025年中际旭创第一（53.33亿美元）、新易盛第二（35亿美元）；智研咨询——中际旭创23.1%、新易盛15.3%、光迅科技6.5%；Counterpoint——中际旭创约27%、Coherent约17%、新易盛第三
1. 规模：中际旭创体量最大（2025年光模块销量2109万只，全球第一），新易盛全球第二（约710万只），呈“挑战者”姿态（新易盛2025年营收增速+187% vs 旭创+60%）
1. 盈利：新易盛毛利率/净利率（47.8%/38.5%）显著高于中际旭创（42.6%/约28%）和光迅科技（23.4%），得益于产品结构高端化+垂直整合+成本控制
1. 客户绑定模式差异：中际旭创以直销深度绑定CSP大客户（谷歌、亚马逊等）；新易盛采用直销+境外买断式经销商，并将股权分给部分经销商以激励
1. 技术路线：中际旭创在硅光+1.6T批量交付、英伟达供应链占主要份额；新易盛以800G LPO全球首发、1.6T量产为标签，另布局CPO；光迅科技是国内唯一实现全栈自研（25G以下100%自供、25G EML自给率超70%）的差异化玩家，但重资产一体化反而拉低了毛利率
6.3 主要竞争对手
	公司
	定位
	说明

	中际旭创（300308）
	全球光模块龙头，硅光深度布局，直销绑定北美大客户
	2025年营收382.40亿（+60%）、归母净利107.97亿（+109%）、毛利率42.61%；光模块销量2109万只全球第一，2021-2025连续全球出货量第一

	新易盛（300502）
	高速光模块+LPO差异化，直销+境外买断式经销商、部分经销商持股
	2025年营收248.42亿（+187%）、归母净利95.32亿（+236%）、毛利率47.81%；2025年毛利率/净利率均超中际旭创近5-10pct，全球第二

	天孚通信（300394）
	上游光器件/光引擎供应商（非整机），客户为光模块厂/代工厂，属“卖铲人”角色
	2025年营收51.63亿（+59%）、归母净利20.17亿（+50%）、毛利率约55%区间（大致区间估计，净利率约39%）；第一大客户Fabrinet占63.31%

	光迅科技（002281）
	全产业链“芯片-器件-模块”垂直一体化（IDM模式），中国信科集团平台
	2025年营收119.0亿（+44.6%）、毛利率23.43%；自研芯片能力强但毛利率显著低于新易盛/旭创约20pct

	华工科技
	光通信垂直集成+激光+传感器多业经营，光模块为部分业务
	2025年营收143.55亿（+22.6%），其中光模块60.97亿（+53.4%）；归母净利8.73亿为其总盘（含非光模块业务），仅作规模参考



规模化上中际旭创领先（2025年光模块销量2109万只 vs 新易盛约710万只），但新易盛以营收增速+187%（vs +60%）呈挑战者姿态；盈利上新易盛毛利率/净利率（47.8%/38.5%）高于旭创（42.6%/约28%）与光迅（23.4%），核心来自高端产品结构+垂直整合+成本控制；芯片自主可控方面，中际旭创基本全部外购高端EML靠规模锁定产能，新易盛收购Alpine掌握硅光自研+自供部分光器件，光迅科技为国内唯一全栈自研玩家但重资产拖累毛利。
七、风险提示
1. 客户与区域集中风险：2025年境外收入占比约96%，下游客户包括英伟达、谷歌、亚马逊、Meta等全球云厂商，2025年上半年应收账款前五大客户占比为72.74%；若北美云厂商资本开支放缓、订单调整或客户结构变化，公司收入和利润可能受到较大影响。
1. 上游芯片供应与成本风险：公司高端光芯片、电芯片仍以外购为主，对博通、三菱等供应商及海外供应链存在依赖；资料显示2025—2027年EML供应偏紧，2026年100G EML价格存在上涨约20%的信息，若涨价无法向下游传导，可能压缩公司毛利率。
1. 存货减值与备货风险：公司存货由2023年末约9.63亿元增至2025年末账面余额约77.67亿元，2026年上半年期末存货进一步达到116.55亿元，较年初增长61.1%；“存货可变现净值”已连续两年被审计列为关键审计事项，若产品迭代、客户需求或价格发生变化，存在存货减值压力。
1. 应收账款与回款风险：公司应收账款周转天数据相关口径由2023年约65天拉长至2025年第三季度末约89天，且对大型云厂商议价能力有限；若海外大客户回款周期继续延长，可能增加营运资金占用并造成经营现金流波动。
1. 产品迭代与技术路线风险：公司同时布局1.6T、LPO/LRO、NPO、XPO、CPO及更高速率产品，但行业技术迭代周期已缩短，若1.6T、3.2T或NPO/CPO产品的客户验证、规模化交付不及预期，现有高毛利产品结构可能面临调整。
1. 海外经营与汇率风险：公司海外收入占比超过90%，2026年一季度利润已受到汇兑损失和财务费用增加拖累；汇率波动、海外生产经营环境变化及境外供应链安排，可能导致利润率和单季业绩出现较大波动。
1. 产能扩张与交付执行风险：泰国工厂处于持续扩产阶段，2026年上半年在建工程较年初增长70.4%；若海外基地爬坡、设备投入或供应链协同不及预期，可能影响产能释放、交付节奏和资本回报。
1. 估值与股价波动风险：截至2026年9月11日股价423元，较52周高点618.87元低约31.6%，但总市值约5897.71亿元、动态市盈率约39.17倍；股价仍处于高波动状态，且STOCHRSI和Williams %R已显示超买，若业绩增速、毛利率或市场预期低于当前定价，可能出现较大幅度调整。
八、结论与展望
公司的核心增长逻辑仍是AI算力基础设施扩张带动高速光模块需求，并通过800G向1.6T及更高速率产品升级提升单品价值和盈利水平。2026年上半年1.6T出货提速、泰国工厂持续扩产，以及LPO、NPO、XPO、CPO等新路线布局，为后续收入和利润增长提供了产品与产能基础；同时，公司研发费用持续增加，2025年研发费用为7.02亿元，同比增长约73%。
需要关注的是，2026年一季度归母净利润曾环比下降约13.25%，主要受到汇兑损失和财务费用增加影响；虽然二季度业绩重新显著回升，但卖方对2027—2028年利润预测分歧较大，反映市场对1.6T/3.2T放量、NPO/CPO落地及光芯片供应的判断并不一致。公司后续表现将取决于高端产品持续放量、海外客户需求、产能爬坡以及毛利率能否维持当前水平。
整体而言，新易盛已从行业景气修复阶段进入高增长兑现与持续性验证阶段，经营规模、盈利能力和技术产品结构均处于较强状态，但高海外收入占比、客户集中、上游芯片依赖和较高市场估值使其业绩与股价对产业周期、客户资本开支、汇率及市场预期变化较为敏感。
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新易盛：第一季度净利润为27.80亿元同比增长76.8% 环比下降13% — https://www.cls.cn/detail/2353948
快看-蓝鲸财经 — https://www.jingpt.com/t/2353948
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[中报]新易盛(300502):参加举办四川辖区2026年投资者网上集体接待日及半年度报告业绩说明会 — https://www.cfi.cn/p20260909001240.html
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