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主要财务指标

＄zycwzb|主要财务指标＄会计年度 2021 2022E 2023E 2024E
营业收入(百万元) 568 829 1137 1528
同比增长 58.8% 46.0% 37.1% 34.3%
归母净利润(百万元) 109 191 260 356
同比增长 50.4% 75.0% 35.7% 36.9%

毛利率 34.8% 34.3% 35.2% 35.7%
净利率 19.3% 23.1% 22.8% 23.3%
净资产收益率 13.6% 20.2% 23.3% 26.3%
每股收益(元) 1.28 2.25 3.05 4.18
每股经营现金流(元) 0.52 0.96 1.94 2.59

来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理

投资要点
＃summary＃＃summary＃事件：公司发布中报预增公告，2022 年上半年实现收入 4.23 亿元(同比

+60.09%)，归母净利润0.88亿元(同比+52.81%)，扣非归母净利润0.85亿元(同

比 64.78%)；2022Q2 单季度实现收入 2.46 亿元(同比+53.30%)，归母净利润

0.55 亿元(同比+57.03%)，扣非归母净利润 0.54 亿元(同比 67.21%)。

点评：二季度业绩超预期，通信产品品类持续扩张，汽车业务订单放量。①通

信方面，产品品类不断扩张、新客户开拓进展顺利。公司不断扩充 cage 及结

构件产品型号，叠加受益海内外基础设施投入不断加大，下游需求旺盛，公司

通信业务营收高增长；伴随产品升级，产品价格和附加值持续提升，带动毛利

率进一步提升。②汽车方面：公司开拓比亚迪、长安、长城等客户，二季度在

比亚迪的产品逐渐通过认证并爬坡式进入量产阶段，对于收入贡献逐步增大。

净利润率环比大幅改善，同比小幅下滑主因股权激励费用。公司 Q2 单季度归

母净利润率环比提升 4.19pct，主因产品结构的改善，以及在原料采购、产品

销售、成本等方面的严格有效管控。公司股权激励费用预计对上半年内净利润

影响约为 820.08 万元，若不考虑股权支付费用，预计归母净利润 9571.74 万

元，同比增长 67.13%；预计扣非后归母净利润 9358.34 万元，同比增长 80.60%。

风险提示：原材料价格大幅上涨、客户开拓不及预期、疫情超预期
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长期来看，公司通信业务背靠全球连接器巨头，加速品类扩张和大客户开拓。通

信连接器组件是通信连接器核心部件，公司深耕背板连接器和 I/O 连接器组件等

高端产品，模具设计和精密加工制造能力优异，深度绑定安费诺、莫仕和中航光

电等全球知名连接器巨头客户，伴随海外数据中心和 5G 建设加速，通信连接器组

件业务有望持续高增长。

汽车业务顺利向 Tier1 转变，深度受益电动化、智能化浪潮。受益于汽车电动化、

智能化的浪潮，汽车连接器的单车用量和单车价值均大幅提升。公司凭借多年精

密制造的经验和技术优势，实现从汽车连接器组件厂商（Tire2）向汽车连接器厂

商（Tire1）战略升级，2022Q2 已经逐步贡献增量业绩。目前，公司已进入比亚

迪、长安、长城等整车厂连接器供应链，并与菲尼克斯电气、南都动力、蜂巢能

源等电池 Pack 厂商建立合作，提供汽车连接器产品，并从低压向高压快速迭代。

投资建议：公司凭借深厚的精密模具设计开发能力，背靠全球通信连接器巨头，

持续实现产品种类扩张、新客户拓展，并实现汽车连接器的战略升级，有望持续

高增长。我们调整了盈利预测，预计 2022-2024 年，公司归母净利润 1.91、2.60

和 3.56 亿元，对应 7 月 12 日收盘价 PE 为 33.2、24.5、17.9 倍。

风险提示：原材料价格大幅上涨、客户开拓不及预期、疫情超预期。
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附表

＄gscwbb|公司财务报表＄资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2021 2022E 2023E 2024E 会计年度 2021 2022E 2023E 2024E
流动资产 644 804 1013 1299 营业收入 568 829 1137 1528
货币资金 42 42 42 82 营业成本 370 545 737 982
交易性金融资产 138 138 138 138 税金及附加 5 7 9 12
应收票据及应收账款 202 288 399 533 销售费用 5 7 9 12
预付款项 1 2 3 3 管理费用 35 51 61 77
存货 178 249 345 454 研发费用 37 31 46 63
其他 84 86 86 88 财务费用 0 1 1 -1
非流动资产 366 412 429 429 其他收益 4 4 4 4
长期股权投资 0 0 0 0 投资收益 1 5 5 5
固定资产 251 315 342 353 公允价值变动收益 5 10 0 0
在建工程 54 37 29 19 信用减值损失 -1 5 5 5
无形资产 45 43 42 40 资产减值损失 -4 0 0 0
商誉 0 0 0 0 资产处置收益 0 0 0 0
长期待摊费用 1 1 0 0 营业利润 120 211 288 395
其他 16 16 16 16 营业外收入 6 6 6 6
资产总计 1010 1216 1441 1727 营业外支出 3 3 3 3
流动负债 173 240 295 347 利润总额 122 214 291 398
短期借款 16 50 31 16 所得税 13 23 31 42
应付票据及应付账款 124 162 233 302 净利润 109 191 260 356
其他 33 28 30 29 少数股东损益 0 0 0 0
非流动负债 31 29 30 30 归属母公司净利润 109 191 260 356
长期借款 0 0 0 0 EPS(元) 1.28 2.25 3.05 4.18
其他 31 29 30 30
负债合计 204 270 325 377 主要财务比率

股本 85 85 85 85 会计年度 2021 2022E 2023E 2024E
资本公积 489 489 489 489 成长性

未分配利润 207 331 479 682 营业收入增长率 58.8% 46.0% 37.1% 34.3%
少数股东权益 0 0 0 0 营业利润增长率 56.8% 76.7% 36.2% 37.3%
股东权益合计 806 946 1116 1351 归母净利润增长率 50.4% 75.0% 35.7% 36.9%
负债及权益合计 1010 1216 1441 1727 盈利能力

毛利率 34.8% 34.3% 35.2% 35.7%
现金流量表 单位:百万

元
净利率 19.3% 23.1% 22.8% 23.3%

会计年度 2021 2022E 2023E 2024E ROE 13.6% 20.2% 23.3% 26.3%
归母净利润 109 191 260 356 偿债能力

折旧和摊销 25 34 43 49 资产负债率 20.2% 22.2% 22.5% 21.8%
资产减值准备 4 4 6 6 流动比率 3.72 3.35 3.44 3.75
资产处置损失 2 1 1 1 速动比率 2.65 2.27 2.22 2.39
公允价值变动损失 -5 -10 0 0 营运能力

财务费用 2 1 1 -1 资产周转率 60.2% 74.5% 85.6% 96.4%
投资损失 -1 -5 -5 -5 应收帐款周转率 346.8% 333.9% 326.3% 322.9%
少数股东损益 0 0 0 0 存货周转率 258.9% 246.5% 239.4% 237.1%
营运资金的变动 -96 -131 -140 -185 每股资料(元)

经营活动产生现金流量 44 82 165 220 每股收益 1.28 2.25 3.05 4.18
投资活动产生现金流量 -7 -65 -55 -45 每股经营现金 0.52 0.96 1.94 2.59
融资活动产生现金流量 -63 -17 -110 -135 每股净资产 9.46 11.11 13.11 15.87
现金净变动 -26 0 0 40 估值比率(倍)

现金的期初余额 68 42 42 42 PE 58.2 33.2 24.5 17.9
现金的期末余额 42 42 42 82 PB 7.9 6.7 5.7 4.7
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分析师声明

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。

投资评级说明
投资建议的评级标准 类别 评级 说明

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内

公司股价（或行业指数）相对同期相关

证券市场代表性指数的涨跌幅。其中：

A股市场以上证综指或深圳成指为基

准，香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以标普500或纳斯达克综合指数为

基准。

股票评级

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于15%

审慎增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在5%～15%之间

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级

行业评级

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数

信息披露
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司

持股情况。

使用本研究报告的风险提示及法律声明
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询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性或完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任

何变更。本公司并不对使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何责任。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及
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本公司的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与
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