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太辰光（300570.SZ）2023 年半年报点评    
 

海外需求波动致业绩短期承压，当前已现改善趋势 
 

 2023 年 08 月 19 日 

 

➢ 事件概述：8 月 17 日，公司发布 2023 年半年报，上半年实现营业收入 3.90

亿元，同比下降 17.99%，实现归母净利润 0.72 亿元，同比下降 24.72%，实现

扣非后归母净利润 0.63 亿元，同比下降 30.14%。从 Q2 单季度来看，实现营业

收入 2.00 亿元，同比下降 32.25%，环比增长 5.49%，实现归母净利润 0.43 亿

元，同比下降 39.97%，环比增长 50.12%。 

➢ 海外需求波动导致业绩短期承压但近期已出现改善趋势，未来持续看好海外

需求增长：23H1 公司海外收入 2.97 亿元，同比下降 27.81%，海外营收占比从

去年同期的 86.4%下降至当前的 76.1%。收入的同比下降主要源于海外客户需

求波动，部分也源于 22Q2 的高基数。但近期，海外需求整体已呈现改善趋势，

我们预计下半年有望迎来持续回暖。此外，我们也看好未来海外需求的持续增长，

从近期数通下游云巨头发布的季报情况来看，都重点强调了在 AI 领域持续加大

投入：1）微软：为支持云业务及 AI，将加速基础设施侧投资，预计 24 财年资

本支出将保持逐季度增长；2）谷歌：预计 23H2 和 24 年基础设施侧投资将不断

增长，增长驱动力来源于其看到 AI 领域的发展机遇；3）亚马逊：虽然 2023 年

资本支出预计为 500 亿美元（低于 2022 年的 590 亿美元），但结构上，传统领

域的投入将同比减少，为支持云业务及 AI 发展，云基础设施侧投入将增加；4）

Meta：为支持 AI 发展，2024 年资本支出将增加，聚焦投入数据中心和服务器。 

➢ 国内市场加速拓展，成效显著：公司持续丰富和完善产品矩阵，进一步拓宽

和深化产品应用场景，不断提升产品在客户端的认同度，当前国内市场拓展成效

显著，23H1 实现国内收入 0.93 亿元，同比增长 44.45%，国内营收占比从去年

同期的 13.6%大幅提升至当前的 23.9%。 

➢ 持续完善数通领域产品矩阵，强化密集连接产品龙头定位，未来成长空间广

阔：公司是全球最大的密集连接产品制造商之一，近年来围绕密集连接方向持续

丰富产品矩阵，打造无源+有源全面布局，未来有望充分受益于 AI 火热所带来的

数通需求增长。无源方面，除了传统优势领域光纤连接器，近年来公司突破了光

纤柔性板量产的核心技术，进一步完善了高密度光互联产品的布局。有源方面，

公司产品主要涵盖了有源线缆 AOC、高速线缆 DAC、10G~400G 光模块，根据

公司披露，当前 400G 光模块已有小量出货，800G 光模块正处于测试中。 

➢ 投资建议：考虑到下游需求波动，整体仍待进一步回暖，我们下调盈利预测，

预计公司 23-25 年的归母净利润分别为 1.90/2.65/3.20 亿元，对应 PE 倍数为

42/30/25X。公司是全球最大的密集连接产品制造商之一，光纤连接器产品竞争

优势显著。同时近年来持续完善光模块、光纤柔性板等产品布局，未来有望充分

受益于 AI 需求增长对数通产品需求的拉动，成长动力十足。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游数通需求不及预期，行业竞争加剧。   
[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） 934 1116 1539 1864 

增长率（%） 44.4 19.5 38.0 21.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 180 190 265 320 

增长率（%） 150.9 5.4 39.9 20.6 

每股收益（元） 0.78 0.82 1.15 1.39 

PE 45 42 30 25 

PB 6.1 5.8 5.3 4.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 08 月 18 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 934 1116 1539 1864  成长能力（%）     

营业成本 627 738 1020 1235  营业收入增长率 44.43 19.52 37.98 21.07 

营业税金及附加 8 9 12 15  EBIT 增长率 69.13 57.18 38.47 20.46 

销售费用 18 18 25 31  净利润增长率 150.91 5.35 39.88 20.59 

管理费用 63 70 95 116  盈利能力（%）     

研发费用 67 73 97 117  毛利率 32.78 33.85 33.78 33.74 

EBIT 140 220 305 367  净利润率 19.29 17.00 17.23 17.16 

财务费用 -64 -3 -5 -5  总资产收益率 ROA 11.59 11.34 13.87 14.97 

资产减值损失 -19 -14 -17 -19  净资产收益率 ROE 13.75 13.68 17.30 18.96 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 203 209 292 352  流动比率 5.16 4.88 4.23 4.02 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.42 3.56 2.99 2.82 

利润总额 202 209 292 352  现金比率 1.20 1.45 1.09 1.02 

所得税 23 21 29 35  资产负债率（%） 14.92 16.44 19.40 20.80 

净利润 178 188 263 317  经营效率     

归属于母公司净利润 180 190 265 320  应收账款周转天数 108.41 108.41 108.41 108.41 

EBITDA 176 256 344 412  存货周转天数 127.63 127.63 127.63 127.63 

      总资产周转率 0.64 0.69 0.86 0.92 

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

货币资金 260 364 377 427  每股收益 0.78 0.82 1.15 1.39 

应收账款及票据 281 331 457 555  每股净资产 5.70 6.03 6.67 7.34 

预付款项 5 6 8 10  每股经营现金流 0.46 0.86 0.75 1.14 

存货 219 244 339 412  每股股利 0.50 0.52 0.72 0.87 

其他流动资产 354 282 283 283  估值分析     

流动资产合计 1118 1227 1464 1687  PE 45 42 30 25 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 6.1 5.8 5.3 4.8 

固定资产 215 216 216 217  EV/EBITDA 43.31 29.81 22.17 18.55 

无形资产 51 51 52 52  股息收益率（%） 1.43 1.47 2.06 2.49 

非流动资产合计 436 446 449 450       

资产合计 1554 1672 1913 2137       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 137 161 222 269  净利润 178 188 263 317 

其他流动负债 80 90 124 150  折旧和摊销 36 36 40 45 

流动负债合计 217 251 346 420  营运资金变动 -78 -38 -153 -125 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 105 197 173 262 

其他长期负债 15 24 25 25  资本开支 -25 -37 -41 -45 

非流动负债合计 15 24 25 25  投资 -446 0 0 0 

负债合计 232 275 371 444  投资活动现金流 -372 13 -41 -45 

股本 230 230 230 230  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 12 11 8 5  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1322 1397 1542 1693  筹资活动现金流 -68 -106 -119 -167 

负债和股东权益合计 1554 1672 1913 2137  现金净流量 -289 104 13 50 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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