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明確指引方能增強信心  

  
重要訊息 

我們整理歐美相關網通與光通訊相關公司於 2026 年 1 月至農曆春節期間財報會議重

點。 

評論與分析 

AI 基礎建設持續推動頻寬升級需求、明確指引方能增強信心。美國網通領導廠商

Cisco(美)、Arista(美)、Celestica(加)與光通訊領導廠商 Lumentum(美)、Coherent(美)

等公司在財報會議上皆一致看好 AI 發展將持續驅動資料中心頻寬升級，並主要著重於

(1) AI 相關訂單金額及來自於大型資料中心(hyper scaler)、雲端新秀(neocloud)、企業

(enterprise)等需求；(2)包括 800GbE、1.6TbE、CPO、矽光、OCS 等產品升級趨勢與

技術布局；(3) InP 磊晶需求與記憶體等原物料供給與需求看法及對下一季或全年的指引

影響等。即使在AI產業發展持續之下，同產業之公司隨著對未來展望以及零組件成本影

響之看法的明確度不同，財報後股價表現亦有所差異。光通訊產業中，Lumentum 對

OCS 釋出較明確之展望，本季出貨已超過 1,000 萬美元，積壓訂單約 4 億美元，預計將

在 2H26 大量交貨，年底將達單季貢獻 1 億美元營收，股價表現優於未明顯表態的

Coherent；在網通產業中，投資人主要關注記憶體價格上漲對毛利率造成的影響，其

中 Cisco 對下一季度的指引為毛利率 65.5-66.5%，低於市場預期的 68.2%，而 Arista

則是預期毛利率為 62-63%，符合市場預期之 63.1%，且將 2026 年 AI Networking 營

收自 27.5 億美元上調至 32.5 億美元。在財報會議後，Arista 因受記憶體影響較低與更

為明確的 AI 訂單需求而股價表現較佳。 

電信商仍以光纖及 FWA 為主要發展方向。北美三大電信商 Verizon(美)、AT&T(美)與

T-mobile(美)在 2026 年發展重點皆以光纖佈建為主要方向。其中 Verizon 在完成收購

Frontier 後，2025 年總計為超過 3,000 萬戶的光纖覆蓋，2026 年目標則是新增至少

200 萬戶光纖覆蓋，中期目標為達到 4,000-5,000 萬戶覆蓋；AT&T 則預計 2026 年底

光纖覆蓋將自 2025 年的 3,200 萬戶提升至 4,000 萬戶，並預計 2027-2030 年達成每年

新增 500 萬戶，於 2030 年前部署超過 6,000 萬戶；而 T-Mobile 則同時著重於 FWA 發

展，預計用戶數目標從 4Q25 之 845 萬戶至 2028 年達 1,200 萬戶，延伸為 2030 年達

1,500 萬戶；光纖用戶預計 2030 年增加至 300-400 萬戶；寬頻總用戶預計 2030 年達

到 1,800-1,900 萬用戶。而 Comcast 則仍處於轉型中，雖持續看好 Peacock 與 CNBC

可受惠包括超級盃、世界盃足球賽、職棒大聯盟、米蘭冬奧和 NBA 全明星賽帶來更多

收入，但寬頻部分未來幾季 ARPU 將⾯臨壓⼒，主要原因包括價格沒有上漲、免費無線

線路的影響以及用戶群持續向簡化定價模式遷移等。 

投資建議 

我們認為美股光通訊相關公司 AI 動能較為顯著，首選為 Lumentum 與 Coherent。並

依據財報結果將 Arista 目標價調整為 140 元，維持「持有」評等；Cisco 目標價調整為

88 元，維持「增加持股」評等；Comcast 調整為 35 元，維持「持有」評等。 

投資風險 

FWA 需求不如預期，AI 需求下降，總體經濟風險。 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

網通產業 









      

  

二月 23, 2026   5  

美國 網通產業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上述為證監會持牌人，隸屬凱基證券亞洲有限公司從事相關受規管活動，其及／或其有聯繫者並無擁有上述有關建議
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