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经济要闻 

1.海关总署：2026 年前 5 个月，我国货物贸易进出口总值 20.68 万亿元，同

比增长 15.3%。其中，出口 11.91 万亿元，增长 11.8%；进口 8.77 万亿元，

增长 20.5%。5 月当月，我国进出口 4.45 万亿元，同比增速扩大至 16.9%，

已连续 3 个月超过 4 万亿元。具体产品方面，5 月集成电路出口 307.3 亿个，

同比增长 2.1%；家用电器出口 41989.2 万台，增长 8.8%；稀土出口 5490.4

吨，同比下降 6.4%。此外，中国 5 月以美元计算贸易帐 1054.3 亿美元。（资

料来源：iFinD） 

2.工业和信息化部、国务院国资委：联合开展 2026 年度人形机器人与具身

智能实景实训专项行动。面向工业、特种、服务等领域重点场景，一体推进

实景实训空间建设、创新应用联合体培育、作业技能攻关、应用部署验证等

重点任务。到 2026 年底，人形机器人等重点产品在一批代表性场景中率先

完成应用验证和常态部署，凝练形成百个以上高价值应用场景，带动形成万

台级规模落地能力。（资料来源：iFinD） 

3.外交部：就多项议题作出回应。针对美方请求中方恢复对日本稀土出口的

报道，发言人林剑表示，中方依法依规针对所有两用物项禁止对日本军事用

户、军事用途以及一切有助于提升日本军事实力的其他最终用户、用途出口，

目的是制止日本“再军事化”和拥核的企图。针对日菲启动所谓“海域划界

谈判”，林剑重申，中国在台湾以东海域拥有专属经济区和大陆架，日菲行

为严重侵害中方海洋权益，中方绝不允许。（资料来源：iFinD） 

4.全国居民消费价格：2026 年 5 月份，同比上涨 1.2%。其中，城市上涨 1.3%，

农村上涨 1.1%；食品价格下降 1.7%，非食品价格上涨 1.9%；消费品价格上

涨 1.6%，服务价格上涨 0.8%。1—5 月平均，全国居民消费价格比上年同期

上涨 1.0%。5 月份，全国居民消费价格环比下降 0.1%。其中，城市下降 0.1%，

农村下降 0.1%；食品价格下降 0.4%，非食品价格下降 0.1%；消费品价格下

降 0.2%，服务价格下降 0.1%。（资料来源：iFinD） 

5.美伊战争：伊朗南部霍尔木兹甘省东部地区，包括锡里克、米纳布等，当

地时间 10 日凌晨发生数起爆炸。（资料来源：iFinD） 

6.中国物流与采购联合会：今天(10 日)发布《中国冷链物流发展报告(2026)》。

根据报告，当前，我国冷链供应链发展底盘坚实，综合实力不断提升，今年

我国冷链物流市场规模有望超过 5850 亿元。据介绍，2025 年全球冷链物流

服务市场规模约 2.75 万亿元，同比增长 12.11%。近年来，我国冷链物流市

场需求保持稳健增长，产业链供应链韧性与抗风险能力显著提升。“中央厨

房+冷链”“医药+冷链”“即时零售+冷链”等模式逐步进入成熟发展期。

（资料来源：iFinD） 

7.国家统计局：6 月 10 日，发布数据显示，今年 5 月，全国工业生产者出厂

价格指数(PPI)环比上涨 0.5%，涨幅比上月回落 1.2 个百分点。值得注意的

是，人工智能与各领域深度融合，算力需求增长等带动有色金属，电气机械

和计算机相关行业价格上涨，有色金属冶炼和压延加工业价格上涨 1.1%，其

中锡冶炼，铜冶炼价格分别上涨 4.8%和 3.1%；计算机通信和其他电子设备
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制造业价格上涨 0.6%，其中集成电路封装测试系列，外存储设备及部件价格

分别上涨 2.9%和 1.9%；电气机械和器材制造业价格上涨 0.5%，其中光纤制

造，电线电缆制造价格分别上涨 8.0%和 1.2%。（资料来源：iFinD） 

8.美国：5 月居民消费价格指数环比上涨 0.5%，同比涨幅将攀升至 4.2%。

这一数值不仅是 2023 年 5 月以来 CPI 同比首次站上 4%，同时也创下 2023

年 4 月之后的最高纪录。对比来看，去年同期美国整体通胀率仅为 2.4%，短

短一年时间物价涨幅大幅扩大。本轮整体通胀上行，很大程度上源于中东局

势紧张引发的能源价格暴涨。此前 4 月美国整体通胀同比为 3.8%，核心通胀

同比 2.8%，短短一个月两大指标同步走高，通胀反弹趋势十分明确。（资料

来源：iFinD） 

9.日本：6 月 10 日，日本三菱日联金融集团、三井住友金融集团和瑞穗金融

集团表示，将在截至 2027 年 3 月的本财年联合发行稳定币。（资料来源：

iFinD） 

10.韩国股市：6 月 10 日早盘，韩国 KOSPI 指数低开 2.4%，报 7899.77 点，

三星与 SK 海力士跌幅均超 3%。消息面上，美股费城半导体指数大幅下挫，

英伟达(NVDA.US)、美光及存储产业链集体回调，引发市场对全球 AI 芯片与

HBM 存储需求放缓的担忧。外围科技股跌势传导至亚太地区，直接拖累韩国

存储龙头及大盘表现。（资料来源：iFinD） 
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重要公司资讯 

1.SpaceX：首次公开募股（IPO）已吸引超过 2500 亿美元的认购需求，远

超其计划筹集的 750 亿美元，超额认购率达三到四倍，有望成为有史以来规

模最大的 IPO。（资料来源：iFinD） 

2.联想：已于今年 5 月的工作会议上敲定一项重要决策：今年 618 大促结束

后，自 7 月起，旗下全品类产品将统一涨价，调价涨幅与上一轮基本持平。

该知情人士还透露：“结合全线涨价的行情，联想已经建议经销商如有设备

采购计划，尽快敲定方案、提前备货锁价。本月底会向经销商发出正式涨价

函。”（资料来源：iFinD） 

3.中软国际：公司全资附属公司北京中软国际信息技术有限公司近期与若干

名独立第三方客户订立高端 AI 算力设备销售协议。根据该等协议，本集团将

向客户供应高端 AI 算力设备及配套资源，合约总金额约人民币 10 亿元。相

关设备将主要应用于客户人工智能研发、高性能计算及 AI 算力基础设施建设

场景。（资料来源：iFinD） 

4.星巴克：6 月 10 日电，知情人士透露，在出售中国业务多数股权后，星巴

克公司正考虑对其日本业务采取各种举措，包括出售部分股权。该报道称，

上述知情人士表示，这家美国咖啡连锁店已与投资银行进行了初步谈判，以

帮助确定进军日本市场的策略。（资料来源：今日头条） 

5.泡泡马特：6 月 10 日，泡泡玛特首席运营官表示，目前其在美国的收入有

一半来自非 Labubu 产品。根据公开资料，美国是泡泡玛特最重要的海外市

场，去年该地区收入占集团总收入的 18%，录得约 68.1 亿元。（资料来源：

今日头条） 
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每日研报 
  

【东兴通信】光互联 CPO 行业：产业化提速，台积电 COUPE 引领硅光集成落地——（20260607） 

当下 CPO 已经成为光模块行业确定趋势。传统方案是采用可插拔光模块，部署在交换机前面板。但根据 AI

网络带宽的发展路线图，互连的速度、距离、密度及可靠性要求即将超越传统光模块所能提供的极限。为突破

上述局限，CPO（光电共封装）已成为业界公认的 AI 及超算高密度互连终极方案，其通过将光引擎 OE

（OpticalEngine）和交换芯片 ASIC 共基板封装在一起，实现极致能效、带宽密度与低时延。 

CPO 方案将带动全球硅光子（SiPh）产业链迎来发展拐点。过往硅光子依托 CMOS 工艺实现光电器件集成，

处于小批量定制化阶段，始终缺乏大规模落地场景。而 CPO 则是硅光子规模化落地的刚需载体。受益于英伟

达 Spectrum-X 以太网硅光技术 2026 年 6 月全面量产，CPO 技术有望在 2027 年迎来规模化部署。硅光子

SiPh 产业链可以拆解为“材料-器件-封测-系统”四个层级。其中底层是材料层，主要包括热界面材料、底部

填充材料、积层膜、玻璃芯基板、紫外胶等；第二层是核心有源及无源器件，主要包括散热部件、光学部件（波

导、光纤、超构透镜）、激光源、光纤阵列单元等；第三层是代工制造与封测层，主要包括光学封装平台、电

芯片测试、光芯片测试与耦合等；最后一层是系统模块，主要包括 CPO 光引擎以及 CPO 交换机芯片模组。 

CPO 市场 2027 年有望突破 50 亿美元。LightCounting 在 2026 年 4 月对 1.6TCPO 产品出货量进行显著上调。

2023-2026 年，1.6TCPO 产品为技术导入期，出货量几乎为零，处于试点部署阶段；2027 年起进入大规模放

量阶段，增长曲线陡峭上扬，2029 年 1.6TCPO 产品出货量预测从约 200 万个大幅上调至约 900 万个，2031

年则从约 500 万个上调至约 1300 万个。市场规模方面，CPO 市场 2027 年有望突破 50 亿美元，2030 年增

长至 150 亿美元。 

台积电 COUPE 平台实现光引擎先进 3D 异质集成。COUPE 平台把先进逻辑工艺（7nm 甚至更先进）的电子

集成电路（EIC）直接堆叠在 65nmSOI 硅光工艺的光子集成电路（PIC）顶部，通过铜-铜混合键合互连，信

号路径从毫米级缩短到微米级，是仅次于 3D 单片集成下的最短走线长度方案，技术路线处于行业领先地位。 

COUPE 平台提供 PIC 制造全面解决方案。在工艺优化层面，台积电采用光学邻近校正（OPC）技术，通过

添加亚分辨率的辅助图形，或调整原始图形的尺寸与形状，补偿光刻与刻蚀过程中产生的图形畸变，大幅提升

了器件的性能一致性与良率。在晶圆加工全流程中监测器件整体状态与性能，实现生产工艺和器件性能之间闭

环反馈。COUPE 对硅光器件线宽实施均匀度监控与优化，从而保障器件整体性能。COUPEPDK 提供了覆盖

O 波段的完整 Si/SiN 无源与有源光器件库，为光子芯片设计提供了完整的基础模块。 

台积电 COUPE 平台研制的核心器件实现优异的性能指标。无源器件方面，COUPE 平台硅基无源器件覆盖

1290–1330nm 波长范围，包括高带宽、低损耗的波导、光栅耦合器、边缘耦合器、多模干涉仪和定向耦合器。

在光栅耦合器方面，纯硅 SPGC 的峰值损耗约 1.3dB；基于 SiN/Si 复合结构的 SPGC，纯硅 PSGC 的 TE 与

TM 模式峰值损耗约 2dB。在调制器与探测器方面，COUPE 平台提供多种 MRM 结型设计，适配不同的应用

场景；锗光电探测器具备高响应度、超高速、低暗电流特性；双微环谐振器相比传统的单微环谐振器，实现了

更优异的带外抑制性能，串扰水平大幅优化。 
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台积电 COUPE 平台实现技术落地与迭代，绑定标杆客户。2026 年 4 月，台积电 COUPE 平台经过反复仿真

与制程优化，已转化为完整的半导体制程技术。COUPE 平台技术路线分三步走，产品性能与集成度逐级跃升。

其中 2026 年实现基于台积电 CoWoS（Chip-on-Wafer-on-Substrate）中介层技术的共封装光学（CPO），光

学引擎直接集成在交换机基板上；规格为 6.4Tbps 光学引擎。2026 年 6 月，基于台积电 COUPE 平台，英伟

达新一代 CPO 交换机 Spectrum-X 实现量产。此外英伟达 COUPE 平台并不局限于单一的垂直整合生态系统。

博通 Tomahawk6Davisson 交换机也将采用基于台积电 COUPE 的光引擎。 

投资策略： 

我们认为，CPO 生态逐步形成，台积电与英伟达暂处于领先地位。但博通、英特尔、Marvell、AyarLabs、三

星等 CPO 解决方案厂商以及格芯、TowerSemi、意法半导体等硅光子代工平台也将加大研发，驱动硅光子产

业加速发展。此外全球硅光子将从碎片化定制研发转向标准化代工量产模式。国内硅光新材料、无源以及有源

器件、以硅光器件设计套件（PDK）、集成测试等厂商有望进入英伟达、台积电供应链体系，加速硅光子国产

化验证与量产落地。 

相关公司： 

光模块、CPO/NPO：中际旭创、新易盛、天孚通信、华工科技、光迅科技； 

光芯片：源杰科技、东山精密、仕佳光子、长光华芯； 

OCS：腾景科技、福晶科技、矩光科技、德科立； 

CPO 设备：联讯仪器、罗博特科。 

风险提示：（1）CPO 技术路线碎片化；（2）CPO 订单不及预期；（3）光模块产能过剩与价格下行；（4）

供应链与地缘风险。 

（分析师：石伟晶  执业编码：S1480518080001  电话：021-25102907） 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析

师本人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确

地反映分析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中

的具体推荐或观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究

报告均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者

应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

以上内容来源于东兴证券研究报告的观点。 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务

资格的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中

的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的
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行业评级体系 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500

指数）： 

以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500

指数）： 

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  


