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Q2 业绩短期承压，加码车载业务布局 
 

 2023 年 08 月 17 日 

 

➢ 事件：2023 年 8 月 15 日，公司发布 2023 年半年报，2023 年上半年公司

实现营收 3.32 亿元，同比-21.39%；实现归母净利润 0.45 亿元，同比-48.55%；

实现扣非归母净利润 0.40 亿元，同比-53.59%。 

➢ 短期下游需求较为低迷，公司 Q2 业绩有所承压。2023Q2 公司单季实现营

收 1.70 亿元，较 2022Q2 的 2.46 亿元同比-30.87%，但较 2023Q1 的 1.62 亿

元环比增长 4.94%；2023Q2 实现归母净利润 0.12 亿元，较 2022Q2 的-0.55

亿元同比-78.64%。由于通信、数据中心等领域需求较弱、部分下游客户去库存

等因素影响，市场整体需求较为低迷，终端客户需求不及预期，导致公司高速通

讯业务产品需求有所下滑，2023 年第二季度业绩短期有所承压。 

➢ 公司通信业务不断拓展，车载业务持续发力。公司通讯连接器及其组件主要

包括高速背板连接器组件和 I/O 连接器组件，通过工艺结构分为精密结构件和

壳体（CAGE）等，是通讯连接器模块重要的组成部分，最终应用于服务器、数

据中心、基站等大型数据存储和交换设备。目前公司仍以壳体 cage 产品为主横

向品类拓展，在 QSFP-DD 112G/OSFP-DD/OSFP 等系列不断加大与客户的合

作。公司车载业务不断加深与现有比亚迪、中国长安、南都电源、蜂巢能源、富

奥汽车、罗森博格等客户的合作，并以现有工艺为基础，多品类开发产品并随着

时间的积累，量产的项目数量逐渐增加；同时在现有客户基础上，公司仍在不断

加大新客户开发，也成功开发了中国一汽、赛川电子、同驭汽车等新客户。 

➢ 公司拟发行 7.95 亿可转债，加码车载业务布局。2023 年 8 月 15 日，公司

发布可转债预案，拟发行 7.95 亿元可转债，其中 4.88 亿元投入新能源车零部件

生产建设项目，1.77 亿元投入研发中心建设项目，1.3 亿元补充流动资金。我们

认为伴随公司新能源车零部件项目的持续加码以及公司研发投入的不断加大，有

望进一步延伸公司成长曲线，带来全新业绩增量。 

➢ 投资建议：我们认为通信层面伴随数据中心和服务器的不断发展对于公司核

通信连接器产品需求将持续增加，新能源汽车连接器方面 E/E 架构变革叠加整车

平台高压化不断深入，汽车连接器的天花板有望进一步打开，目前公司已切入比

亚迪等核心主机厂客户，有望在产品品类不断延伸过程中带来全新业绩增量。短

期由于外部宏观因素影响，我们调整公司盈利预测，预计公司 2023~2025 年营

收有望分别达 9.16/12.31/18.34 亿元，归母净利润有望分别达 1.84/2.43/3.43

亿元，对应 PE 分别为 32/24/17X，我们认为行业高速发展的同时公司有望凭借

自身技术优势快速成长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：公司产品海外需求不及预期；新能源车销量不及预期；公司产品

品类拓展不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 839  916  1,231  1,834  

增长率（%） 47.7  9.2  34.3  49.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 168  184  243  343  

增长率（%） 54.0  9.4  31.8  41.3  

每股收益（元） 1.70  1.86  2.46  3.47  

PE 34  32  24  17  

PB 3.4  3.2  2.9  2.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 17 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 839  916  1,231  1,834   成长能力（%）     

营业成本 540  605  833  1,256   营业收入增长率 47.74  9.22  34.28  49.06  

营业税金及附加 6  7  10  14   EBIT 增长率 60.00  3.09  31.68  45.47  

销售费用 8  7  9  13   净利润增长率 54.02  9.37  31.84  41.33  

管理费用 47  46  55  83   盈利能力（%）     

研发费用 66  73  92  132   毛利率 35.65  33.95  32.34  31.51  

EBIT 183  188  248  361   净利润率 20.08  20.11  19.74  18.72  

财务费用 -1  -13  -16  -12   总资产收益率 ROA 8.35  8.48  10.00  11.79  

资产减值损失 -4  0  0  0   净资产收益率 ROE 9.73  10.03  12.09  14.70  

投资收益 2  2  3  4   偿债能力         

营业利润 187  203  267  377   流动比率 6.36  5.45  4.70  4.10  

营业外收支 -4  0  0  0   速动比率 5.34  4.65  3.58  3.05  

利润总额 184  203  267  377   现金比率 3.23  3.23  1.99  1.53  

所得税 15  19  24  34   资产负债率（%） 14.17  15.51  17.29  19.75  

净利润 168  184  243  343   经营效率     

归属于母公司净利润 168  184  243  343   应收账款周转天数 95.78  98.13  97.97  97.66  

EBITDA 223  260  336  465   存货周转天数 135.69  133.80  134.49  134.46  

           总资产周转率 0.55  0.44  0.53  0.69  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 755  919  732  802   每股收益 1.70  1.86  2.46  3.47  

应收账款及票据 245  257  415  583   每股净资产 17.51  18.58  20.33  23.63  

预付款项 2  2  3  4   每股经营现金流 0.89  3.08  0.54  2.59  

存货 229  221  402  537   每股股利 0.70  0.80  0.80  0.80  

其他流动资产 255  156  176  216   估值分析         

流动资产合计 1,486  1,554  1,727  2,142   PE 34  32  24  17  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 3.4  3.2  2.9  2.5  

固定资产 406  484  554  609   EV/EBITDA 23.07  19.84  15.35  11.07  

无形资产 74  87  104  121   股息收益率（%） 1.19  1.36  1.36  1.36  

非流动资产合计 531  620  702  769            

资产合计 2,017  2,174  2,430  2,911             

短期借款 70  70  70  70   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 121  160  228  354   净利润 168  184  243  343  

其他流动负债 43  55  70  99   折旧和摊销 41  71  88  105  

流动负债合计 234  285  368  523   营运资金变动 -124  48  -277  -190  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 88  304  53  256  

其他长期负债 52  52  52  52   资本开支 -171  -160  -170  -171  

非流动负债合计 52  52  52  52   投资 -2  100  0  0  

负债合计 286  337  420  575   投资活动现金流 -169  -58  -167  -167  

股本 99  99  99  99   股权募资 794  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 54  0  0  0  

股东权益合计 1,731  1,836  2,010  2,336   筹资活动现金流 793  -82  -82  -82  

负债和股东权益合计 2,017  2,174  2,430  2,911   现金净流量 712  164  -187  70  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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