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新兴产业
保偏光纤——CPO架构催生的核心增量部件
 板块本周回顾

A股：上证指数收于 4043.6 点+0.4%，全 A日均成交 34390.3亿；风
格上小盘股占优；行业涨幅前三：化学制药+15.0%/生物医药Ⅱ+14.0%/贵金
属+13.4%；概念板块前三：创新药+15.2%/仿制药+14.6%/宇树机器人
+14.5%；主题行业前三：制药+12.8%/贵金属+10.9%/生物科技+9.5%；个股
涨幅前三：海晨股份+66.7%/热景生物+63.7%/海达尔+63.3%。

北交所：北证 50指数+1.7%，北交所全周累计成交额 1119.1亿。
H股：恒生指数收于 23350.0点+3.0%，全部港股日均成交 2596.8亿港

元；行业表现前三：医疗保健业+14.0%/原材料业+8.3%/非必需性消费
+6.2%；概念板块前三：金融 IC+12.7%/在线教育+7.9%/CRO+7.3%；主题
行业前三：医药生物+12.3%/造纸与包装+11.8%/医疗设备与服务+11.1%。

美股：纳斯达克指数收于 25832.7 点+2.1%，标普 500 收于 7483.2 点
+1.8%，道琼斯工业平均收于 52900.1点+2.0%，美国科技七巨头指数收于
66989.8点+5.0%，中概科技龙头指数收于 3158.5点+4.3%，纳斯达克中国
金龙指数收于 5912.2 点+3.2%；行业前三：通讯服务+4.9%/标普 500 金融
+3.7%/可选消费+2.8%；概念板块前三：激光雷达+34.2%/NFT+16.2%/中资
互联网金融+9.8%；主题行业前三：BVP 纳斯达克新兴市场云服务+9.1%/
纳斯达克 ISE 网络安全精选净总回报+8.5%/纳斯达克 ISE 网络安全精选
+8.4%。
 本周重大事项

新股：上市 4支（科莱瑞迪、益坤电气、吉和昌、C华润）；
并购重组：本周共 1家公司（豪威集团）首次披露并购重组事项（构

成重大）；共 58家公司首次披露并购重组事项（不构成重大）；
定增：共有 10家首次披露定增预案。

 本周专题：保偏光纤——CPO架构催生的核心增量部件
作为 AI算力爆发背景下的核心光互联材料，保偏光纤（PMF）因其在

传输过程中能保持偏振态稳定，成为 CPO 架构升级的关键增量部件。在
CPO复杂的光学链路中，由于硅光引擎对输入激光的偏振态极为敏感，且
高功率外置光源（ELS）易受环境干扰产生偏振漂移，保偏光纤通过建立
稳定的偏振连接，有效抑制了插入损耗和数据传输错误。CPO高密度封装
对光纤的几何精度提出了极高要求，保偏光纤单价远高于普通光纤导致整
体成本较高，业界正通过核心链路保偏、非核心链路非保偏的混合方案进
行折中部署。目前，保偏光纤市场由康宁、藤仓等国际巨头与烽火通信、
长飞光纤等国内龙头企业共同主导。

 本周市场复盘及中短期投资思考
美股：道指+2.0%，纳指+2.1%，标普+1.8%；NBI 生物指数因 MNC

并购周涨幅达 4.4%，科技代表的费半指数周跌幅 4.4%，分化加大，科技和
医药呈跷跷板；日韩：日经周涨 0.6%，韩国综指周跌 3.8%，在 meta出租
算力扰动下，与中美周三周四类似科技出现高位调整；大中华：台湾加权
周涨幅 5.0%，恒生科技周涨 5.7%，领涨大中华地区，而 A股上证微红 0.4%，
创业板指数因科技调整周跌 4.2%；行业上港股医药和 A股医药领涨两市。
商品：布油周跌 0.9%现 71.9美元/桶，纽约金和银分别周涨 3.5%和 8.8%；
中短期观点：在风格再平衡需求下，中美韩股市本周均呈现科技宽幅调整，
非科技特别是医药开始抬头，我们认为科技大趋势没有结束，调整后上行
将更健康，医药方面则是严重超跌，过去的 BD预期基本跌没，而创新药
产业实际继续变好，筹码方面也特别轻，有业绩和真变化的持续性会更强。
 本月及本周建议关注

本周建议关注组合：建滔积层板、热景生物、康诺亚、东财科技、锋
龙股份

七月建议关注组合：火炬电子、机器人、福立旺、万里石、路德科技

 风险提示
宏观经济不及预期、新兴产品发展不及预期、原材料价格上涨等。

强于大市（维持评级）

一年内行业相对大盘走势

团队成员
分析师： 鲁星泽(S0210524100004)
lxz30663@hfzq.com.cn
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相关报告
1、Glass Bridge——玻璃光互联在 CPO 中的破局

——2026.06.28
2、AI驱动下的光互连核心器件——FAU&DFAU
——2026.06.21
3、AI驱动下的光互联革新——LPO、NPO与 CPO
——2026.06.14
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1 建议关注组合表现

上周周度建议关注组合:算数平均后跑赢大盘指数 3.6个点。

图表 1：上周建议关注组合表现

来源：wind、华福证券研究所

七月建议关注组合：算数平均后跑赢大盘指数 8.9个点。

图表 2：七月建议关注组合表现

来源：wind、华福证券研究所
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2 周专题：保偏光纤——CPO架构催生的核心增量部件

2.1 工作原理及主要类型

保偏光纤（Polarization Maintaining Fiber, PM Fiber）是一种能够在传输过程中

保持光偏振态稳定的特种光纤。常规通信中，普通光纤受弯曲、温度变化等外界应

力干扰时，内部会随机产生双折射，导致光的偏振方向发生不可控的漂移；而保偏

光纤通过在纤芯中引入较强双折射结构，使光信号始终沿固定偏振方向传输，从而

规避环境应力、温度变化及机械振动带来的偏振随机漂移。

保偏光纤的结构种类主要包括椭圆纤芯型、椭圆包层型、熊猫型、领结型、边

槽型、边隧道型等。在实际应用中，应力感应型保偏光纤因其性能稳定而发展最为

迅速，其中熊猫型和领结型是典型的代表。熊猫型保偏光纤由于其制造工艺相对简

单且具备优良的保偏性能，目前在商用保偏光纤产品中占据了绝对的主导地位。

图表 3：保偏光纤主要类型

来源：Hirundo华瑞高光子科技、华福证券研究所

2.2 保偏光纤在 CPO 中的关键作用

随着 AI大算力应用对海量数据处理需求的爆发式增长，数据中心对高速、高效

光传输的要求攀升。保偏光纤凭借其独特的性能优势，在数据中心尤其是新一代 CPO

交换机的复杂光学链路构建中扮演着关键角色。在 CPO架构中，信号传输距离被大

幅缩短，这使得硅光引擎与外置光源（ELS）之间的光学连接成为了整个系统中最关

键且最脆弱的一环。外置激光器通常输出高功率连续激光，而硅光芯片内部的波导、

调制器等核心器件对输入光的偏振态高度敏感。普通单模光纤在受到日常的温度变

化、机械弯曲或震动等外界干扰时，无法维持光的偏振方向恒定，这会导致光信号
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在传输过程中出现“偏振态漂移”。一旦偏振方向发生随机改变，硅光芯片的耦合

效率就会显著下降，进而引发插入损耗增加、链路不稳定甚至数据传输错误。因此，

为了保证光信号在短距离传输中偏振方向始终如一，维持极高的传输效率和链路可

靠性，CPO架构必须采用能够锁定光振动方向的保偏光纤来建立这一关键连接。

图表 4：保偏光纤用于连接 ELS与硅光引擎示意图

来源：光电汇 OESHOW、华福证券研究所

保偏光纤在 CPO 与 NPO 中均为核心组件，但两者在应用层面存在差异。在用

量与需求方面，CPO 由于集成度更高且是未来数据中心的主流演进方向，英伟达

Quantum-X交换机的保偏光纤用量可达 144米左右，远超作为过渡方案的 NPO。在

技术要求上，CPO的高密度封装特性对光纤的精度提出了近乎严苛的要求，最新工

艺需将裸纤直径控制精度提升至±0.1μm，猫眼应力区对称度控制在 0.2μm以内；

相比之下，传统保偏光纤在直径波动和应力区对称性上的表现难以满足 CPO的这些

极限指标。保偏光纤的价格远高于普通单模光纤，考虑到成本，目前业界在实际部

署中普遍采取折中方案：在交换 ASIC周围成百上千根光纤的连接器中，优先将部分

核心链路采用保偏光纤以保障关键数据的稳定性，其余非核心链路则采用成本更低

的非保偏光纤。

图表 5：采用保偏光纤输入光信号与非保偏光纤输出光信号的混合方案

来源：《Co-packaged optics(CPO):status, challenges, and solutions，Frontiers of Optoelectronics》Min Tan、华福证券研

究所

华福证券

华福证券

仅供内部参考，请勿外传



诚信专业 发现价值 6 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 新兴产业

2.3 主要厂商

2.3.1 国外

 康宁（GLW）：提供多种类型光纤产品，包括单模、多模及特种光纤等。

 藤仓（5803.T）：产品涵盖单模、多模、保偏光纤、掺铒光纤及抗辐射光纤等。

 古河电工（5801.T）：生产单模、多模、多芯光纤、保偏光纤、掺铒光纤及抗辐

射光纤等。

 NKT Photonics（NKT.CO）：专注于光子晶体光纤、掺稀土光纤及高功率光纤。

 iXblue（EXA.PA）：主要产品为保偏光纤和光子晶体光纤等。

2.3.2 国内

 烽火通信（600498.SH）：产品涵盖单模光纤、多模光纤、保偏光纤、激光光纤、

光子晶体光纤等。

 长飞光纤（601869.SH/06869.HK）：产品涵盖单模光纤、多模光纤及特种光纤

等。

 长盈通（688143.SH）：产品涵盖保偏光纤、光子晶体光纤、旋转光纤及激光光

纤等。

 中电科 46所：主要产品包括保偏光纤、激光光纤、传能光纤及光子晶体光纤等。
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3 板块回顾

A股：上证指数收于 4043.6点+0.4%，全 A日均成交 34390.3亿；风格上小盘股

占优；行业涨幅前三：化学制药+15.0%/生物医药+14.0%/贵金属+13.4%；概念板块

前三：创新药+15.2%/仿制药+14.6%/宇树机器人+14.5%；主题行业前三：制药+12.8%/

贵金属+10.9%/生物科技+9.5%；个股涨幅前三：海晨股份+66.7%/热景生物+63.7%/

海达尔+63.3%。

图表 6：本周 A股市场主要指数表现 图表 7：今年以来大盘指数与小盘指数表现

来源：wind、华福证券研究所 来源：wind、华福证券研究所

图表 8：本周各行业表现（中信一级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所
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图表 9：本周各行业表现（中信二级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所

图表 10：本周各主题表现（Wind 主题行业分类）

来源：wind、华福证券研究所

图表 11：本周各概念表现（Wind概念板块分类）

来源：wind、华福证券研究所

北证 50指数+1.7%，北交所全周累计成交额 1119.1亿。

图表 12：今年以来北证 50指数表现

来源：wind、华福证券研究所
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恒生指数收于 23350.0点+3.0%，全部港股日均成交 2596.8亿港元；行业表现前

三：医疗保健业+14.0%/原材料业+8.3%/非必需性消费+6.2%；概念板块前三：金融

IC+12.7%/在线教育+7.9%/CRO+7.3%；主题行业前三：医药生物+12.3%/造纸与包装

+11.8%/医疗设备与服务+11.1%。

图表 13：本周港股市场主要指数表现 图表 14：今年以来恒生指数表现

来源：wind、华福证券研究所 来源：wind、华福证券研究所

纳斯达克指数收于 25832.7点+2.1%，标普 500收于 7483.2点+1.8%，道琼斯工

业平均收于 52900.1点+2.0%，美国科技七巨头指数收于 66989.8点+5.0%，中概科技

龙头指数收于 3158.5点+4.3%，纳斯达克中国金龙指数收于 5912.2点+3.2%；行业前

三：通讯服务+4.9%/标普 500金融+3.7%/可选消费+2.8%；概念板块前三：激光雷达

+34.2%/NFT+16.2%/中资互联网金融+9.8%；主题行业前三：BVP纳斯达克新兴市场

云服务+9.1%/纳斯达克 ISE网络安全精选净总回报+8.5%/纳斯达克 ISE网络安全精选

+8.4%。

图表 15：本周美股主要指数表现

来源：wind、华福证券研究所
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图表 16：本周美股各行业表现（标普 500一级行业分类）

来源：wind、华福证券研究所
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4 本周重大事项

4.1 新股上市

本周共有 4只新股在 A股市场上市，其中主板 1只，北交所 3只。

图表 17：本周共有 4只新股在 A股市场上市

来源：wind、华福证券研究所

本周共有 8只新股在港股市场上市；下周有 15只新股安排上市。
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图表 18：本周共有 8只新股在港股市场上市
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来源：wind、华福证券研究所
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图表 19：下周港股有 15只新股安排上市
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来源：wind、华福证券研究所
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4.2 并购重组

本周共 1家公司（豪威集团）首次披露并购重组事项（构成重大）；共 58家公

司首次披露并购重组事项（不构成重大）。

图表 20：本周共 1家公司首次披露并购重组事件（构成重大）

来源：wind、华福证研究所

图表 21：本周共 58家公司首次披露并购重组事件（不构成重大）

来源：wind、华福证券研究所
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4.3 定增

本周共有 10家公司首次披露定增预案。

图表 22：本周共有 10家公司首次披露定增预案公告

来源：wind、华福证券研究所
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5 风险提示

宏观经济不及预期、新兴产品发展不及预期、原材料价格上涨等。
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