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市场数据(2025-01-23) 

收盘价(元) 118.88 

一年内最高/最低(元) 118.88/26.95 

沪深 300 指数 3,803.74 

市净率(倍) 19.10 

流通市值(亿元) 228.60 
  

基础数据(2024-09-30) 

每股净资产(元) 6.23 

每股经营现金流(元) 0.36 

毛利率(%) 33.78 

净资产收益率_摊薄(%) 10.31 

资产负债率(%) 22.10 

总股本/流通股(万股) 22,712.69/19,229.49 

B 股/H 股(万股) 0.00/0.00 
 

个股相对沪深 300 指数表现 

  
资料来源：中原证券研究所，聚源  
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联系人： 李智 

电话： 0371-65585629 

地址： 郑州郑东新区商务外环路10号18楼 

地址： 上海浦东新区世纪大道1788号T1座22楼 
  

发布日期：2025 年 01 月 24 日 

事件：公司发布 2024 年业绩预告，2024 年实现归母净利润 2.3-2.75

亿元，同比增长 48.30%-77.32%；实现扣非净利润 2.15-2.6 亿元，同

比增长 57.37%-90.31%。 

点评： 

⚫ 全球最大的密集连接产品制造商之一，数据中心建设拉动光器件产

品需求持续增长。公司是全球最大的密集连接产品制造商之一，其

中 MT 插芯及部分无源光器件产品的技术水平在细分行业处于领先

地位。公司主营业务包括光器件产品、光传感产品及解决方案。

2024H1，公司光器件产品、光传感产品占营收比分别为 97.15%、

0.24%。在光通信产业链中，公司的上游主要是材料制造商，下游

主要是光通信设备商、系统集成商、电信运营商和云厂商等。公司

的业绩驱动因素主要来自下游客户数据中心与电信网络的建设需

求。2024Q4，公司归母净利润为 0.84-1.29 亿元，同比增长

67.50%-157.03%，环比增长 27.01%-94.89%，单季度净利润有望

创新高。随着 AI 技术的不断进步，算力需求日益攀升，全球数据中

心建设步伐加快，拉动光器件产品需求的持续且稳定增长。公司凭

借光通信领域的深厚技术积淀与战略布局，实现营收和净利润显著

增长。 

⚫ 毛利率持续提升，重视研发投入。2024 年前三季度，公司毛利率

为 33.78%，同比提高 4.95pct；2024Q3 公司毛利率为 36.23%，

同比提高 8.72pct，环比提高 3.68pct。公司持续致力于产品工艺优

化及自动化水平的提升，主要产品保持较好的竞争优势，未来依然

有望保持较好的毛利率水平。2024 年前三季度，公司销售费用率、

管理费用率、财务费用率、研发费用率分别-0.15pct、-0.97pct、

+3.55pct、-0.29pct。2024 年前三季度研发费用为 0.61 亿元，同比

增长 40.69%，研发投入主要用于新产品与新技术的研发，同时对

生产自动化持续高投入。无源产品方面，公司推动光波导产品的升

级与转型，提升 MT 插芯自研自产能力，扩充自产 MT 插芯的规格

种类。同时，公司拓展光柔性板产品技术，产品应用由电信网络拓

展至数据中心等场景。有源产品方面，光模块、AOC 及配套产品的

研发取得了一定进展，为产品线的丰富与升级奠定基础。 

⚫ MPO 连接器产品需求旺盛，产业链市场份额有望进一步提升。MPO

（Multi-fiber Push On）作为密集连接的典型产品，其独特的高密

度设计显著降低布线成本，同时增强系统的可靠性和可维护性，支

持数据中心的长期发展。AI 的发展推动大型数据中心的建设，对高

密度 MPO 连接器需求大幅增加，光模块升级周期缩短也促使 MPO
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产品的需求增长，CPO技术的发展有望催生保偏MPO需求的启动。

市场竞争方面，国内厂商凭借产品质量、交付能力和性价比等优势

已成为全球市场主要供应源，未来份额有望进一步提高。公司作为

其中的佼佼者，同时具备 MT 插芯的供应能力，公司的 MT 插芯自

产能力支持了公司 MPO 产品的市场地位。公司采用自产 MT 插芯

制造的 MPO 连接器已通过国外重大客户的质量认证，并实现批量

供应。 

⚫ 光通信行业持续稳定增长，2024 年我国算力规模同比增长 16.5%。

根据 LightCounting 的测算，2024 年光模块整体市场增速有望超过

40%，其中数通光模块增长最为迅速，预计 2025 年行业将增长 20%

以上，2026-2027 年增速将维持在两位数以上。随着国内光模块需

求的快速增长以及对海外云计算厂商的供应增加，我国厂商占全球

光模块收入的比重保持在较高水平。LightCounting 数据显示，

2018-2023 年我国光模块厂商收入占全球光模块收入的比重在

25-35%之间；随着国内市场在芯片等方面的突破，国内通信、数通

领域的国产化需求均将持续增加。 

从国内需求看，一方面网络基础设施建设有序推进，目前我国已建

成全球规模最大、技术最先进的宽带网络基础设施。工信部数据显

示，2024 年，我国累计建成 5G 基站总数达 425 万个，千兆用户

突破 2 亿。我国移动通信探索形成了“超前预研、标准引领、体系

创新、网络先行、应用赋能”的发展模式。另一方面，近年来我国

数据中心进入高速发展期，算力基础设施建设取得显著成效。2024

年，全国在用算力中心标准机架数超过 880 万，算力规模同比增长

16.5%。受市场内生算力需求驱动，及国家相关政策引导，我国数

据中心总体布局持续优化，协同一体趋势将进一步增强。 

投资建议：公司产品以无源光器件的外销为主，在北美和欧洲市场深耕

多年，近期公司订单较为饱满，MPO 连接器需求旺盛，公司具备 MT

插芯的供应能力，有望进一步提升在产业链的市场份额。公司在密集连

接产品领域拥有先进的制造工艺，在交付与品质保障能力等方面的优势

突出，市场对密集连接产品的需求增长将推动公司业绩提升。我们预计

公司 2024-2026 年归母净利润为 2.55 亿元、3.97 亿元、5.45 亿元，

对应 PE 为 105.94X、68.08X、49.58X，首次覆盖，给予“买入”评

级。 

风险提示： AI 发展不及预期；行业竞争加剧；国际贸易风险；汇率风

险。 
 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 934 885 1,408 2,007 2,615 

   增长比率（%） 44.43 -5.22 59.15 42.52 30.33 

净利润（百万元） 180 155 255 397 545 

   增长比率（%） 150.91 -13.86 64.34 55.60 37.32 

每股收益(元) 0.79 0.68 1.12 1.75 2.40 

市盈率(倍) 149.97 174.10 105.94 68.08 49.58 

资料来源：中原证券研究所，聚源 
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图 1：太辰光单季度营收情况  图 2：太辰光单季度归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 3：太辰光毛利率及净利率情况  图 4：太辰光单季度四项费用率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 
  

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0

100

200

300

400

500

营收（百万元） YoY(%) QoQ(%)

-130%

-30%

70%

170%

270%

0

20

40

60

80

归母净利润（百万元） YoY(%) QoQ(%)

0%
5%

10%
15%
20%
25%
30%
35%
40%

单季度毛利率（%） 单季度净利率（%）

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

销售费用率（%） 管理费用率（%）

研发费用率（%） 财务费用率（%）



 

通信设备 
  

第4页 / 共5页 

 

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

财务报表预测和估值数据汇总 
 
[Table_Finance2]             资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,118 1,312 1,543 1,764 2,030  营业收入 934 885 1,408 2,007 2,615 

  现金 260 370 392 497 626  营业成本 627 625 932 1,324 1,727 

  应收票据及应收账款 281 414 480 563 658  营业税金及附加 8 7 11 16 20 

  其他应收款 1 1 1 2 2  营业费用 18 14 23 32 39 

  预付账款 5 11 33 38 45  管理费用 63 50 72 81 90 

  存货 219 205 218 224 235  研发费用 67 55 84 110 131 

  其他流动资产 352 311 420 439 464  财务费用 -64 -26 0 0 0 

非流动资产 436 365 276 278 277  资产减值损失 -19 -16 -15 -18 -20 

  长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 12 13 6 9 12 

  固定资产 215 193 190 194 196  公允价值变动收益 -1 5 0 0 0 

  无形资产 51 48 47 46 44  投资净收益 0 6 4 6 8 

  其他非流动资产 170 124 39 38 37  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1,554 1,677 1,819 2,042 2,307  营业利润 203 161 281 439 603 

流动负债 217 288 361 474 589  营业外收入 0 3 3 4 4 

  短期借款 0 0 0 0 0  营业外支出 1 0 0 0 0 

  应付票据及应付账款 137 198 238 336 434  利润总额 202 164 285 442 607 

  其他流动负债 80 90 123 138 155  所得税 23 12 27 42 57 

非流动负债 15 17 14 14 14  净利润 178 152 257 400 550 

  长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 -2 -3 2 4 5 

  其他非流动负债 15 17 14 14 14  归属母公司净利润 180 155 255 397 545 

负债合计 232 304 375 488 603  EBITDA 176 161 331 494 663 

 少数股东权益 12 9 11 15 20  EPS（元） 0.79 0.68 1.12 1.75 2.40 

  股本 230 230 230 230 230        

  资本公积 530 510 510 510 510  主要财务比率      

  留存收益 650 693 761 867 1,013  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 1,310 1,364 1,432 1,539 1,684  成长能力      

负债和股东权益 1,554 1,677 1,819 2,042 2,307  营业收入（%） 44.43 -5.22 59.15 42.52 30.33 

       营业利润（%） 158.29 -20.41 74.33 56.09 37.47 

       归属母公司净利润（%） 150.91 -13.86 64.34 55.60 37.32 

       获利能力      

       毛利率（%） 32.78 29.40 33.80 34.05 33.96 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 19.29 17.53 18.10 19.76 20.82 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 13.75 11.37 17.79 25.78 32.33 

经营活动现金流 105 115 244 449 588  ROIC（%） 9.36 8.38 17.81 25.76 32.24 

  净利润 178 152 257 400 550  偿债能力      

  折旧摊销 36 37 47 51 57  资产负债率（%） 14.92 18.14 20.64 23.93 26.14 

  财务费用 -49 -16 0 0 0  净负债比率（%） 17.54 22.16 26.01 31.45 35.40 

  投资损失 0 -6 -4 -6 -8  流动比率 5.16 4.56 4.27 3.72 3.45 

 营运资金变动 -78 -72 -61 -14 -32  速动比率 3.42 3.55 2.99 2.70 2.58 

  其他经营现金流 17 21 5 17 21  营运能力      

投资活动现金流 -372 88 -33 -53 -60  总资产周转率 0.64 0.55 0.81 1.04 1.20 

  资本支出 -25 -10 -46 -49 -53  应收账款周转率 3.93 2.57 3.19 3.91 4.36 

  长期投资 -446 83 40 -10 -15  应付账款周转率 6.05 4.12 4.48 4.83 4.72 

  其他投资现金流 98 15 -28 5 7  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -68 -95 -189 -290 -399  每股收益（最新摊薄） 0.79 0.68 1.12 1.75 2.40 

  短期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流（最新摊薄） 0.46 0.51 1.07 1.98 2.59 

  长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 5.77 6.01 6.31 6.77 7.42 

  普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

  资本公积增加 12 -20 0 0 0  P/E 149.97 174.10 105.94 68.08 49.58 

  其他筹资现金流 -80 -75 -189 -290 -399  P/B 20.61 19.79 18.85 17.55 16.03 

现金净增加额 -289 115 21 106 128  EV/EBITDA 17.40 53.42 80.36 53.69 39.76 

资料来源：中原证券研究所，聚源  
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅－10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 15％以上； 

增持：    未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 5％至 15％； 

谨慎增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－10％至 5％； 

减持：    未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－15％至－10％； 

卖出：    未来 6 个月内公司相对沪深 300 跌幅 15％以上。 
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