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太辰光（300570.SZ）2023 年三季报点评    
 

营收平稳提升，光互联领域实力突出成长动力足 
 

 2023 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件概述：10 月 25 日，公司发布 2023 年三季报，前三季度实现营收 6.23

亿元，同比下降 11.45%，实现归母净利润 1.05 亿元，同比下降 30.32%，实现

扣非后归母净利润 0.93 亿元，同比下降 36.05%。从 Q3 单季度来看，实现营收

2.33 亿元，同比增长 2.26%，环比增长 16.09%，实现归母净利润 0.33 亿元，

同比下降 39.97%，环比下降 22.90%，实现扣非归母净利润 0.29 亿元，同比下

降 45.89%，环比下降 25.24%。 

➢ Q3 营收同比&环比均有提升，归母净利润受汇兑影响：公司 Q3 营收 2.33

亿元，同比&环比分别增长 2.26%和 16.09%，2023 年以来，营收逐季度保持上

升趋势。Q3 归母净利润为 0.33 亿元，同比&环比分别下降 39.97%和 22.90%，

一方面，汇兑对归母净利润有一定影响，23Q3 财务费用为-73 万元，较 23Q2

的-2320 万元和 22Q3 的-2436 万元差距较大，财务费用的变化主要受汇率波动

影响。另一方面，从毛利率来看，23Q3 公司单季度综合毛利率为 27.51%，较

23Q2 的 27.29%环比增长 0.22pct，但较 22Q3 的 32.38%同比下降 4.87pct。 

➢ AI 火热有望持续推高 400G&800G 光模块及配套光器件需求，行业迎来重

要发展机遇：下游云巨头（谷歌/微软/Meta/亚马逊）前期都重点强调了在资本

开支上要针对 AI 领域持续加大投入。根据 Lightcounting 在 2023 年 9 月发布

的报告，其预计 2023 年数通光模块的全球销售收入下降 5%，由于人工智能集

群对 400G 和 800G 广连接的需求非常强劲，因此下降幅度不会像其六个月前预

期的 10%那么大。同时，Lightcounting 还大幅提高了未来 2~3 年 400G&800G

光模块销量情况的预测，这使得 2024~2025 年的年复合增速将达 30%。 

➢ 公司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，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 光模块也正处于开发测试中。 

➢ 投资建议：考虑到下游需求仍待进一步提升、以及汇兑&毛利率等因素的影

响，我们小幅下调盈利预测，预计公司 23~25 年的归母净利润分别为

1.60/2.40/3.20 亿元，对应 PE 倍数为 49/32/24x。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 AI 领域需求不及预期，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 1035 1473 1844 

增长率（%） 44.4 10.9 42.3 25.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 180 160 240 320 

增长率（%） 150.9 -11.3 50.1 33.3 

每股收益（元） 0.78 0.69 1.04 1.39 

PE 43 49 32 24 

PB 5.9 5.7 5.2 4.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 26 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 1035 1473 1844  成长能力（%）     

营业成本 627 713 998 1241  营业收入增长率 44.43 10.88 42.28 25.19 

营业税金及附加 8 8 12 14  EBIT 增长率 69.13 21.79 64.07 32.13 

销售费用 18 18 24 29  净利润增长率 150.91 -11.31 50.12 33.34 

管理费用 63 67 90 109  盈利能力（%）     

研发费用 67 69 84 100  毛利率 32.78 31.11 32.25 32.69 

EBIT 140 170 280 369  净利润率 19.29 15.43 16.28 17.34 

财务费用 -64 -23 -4 -4  总资产收益率 ROA 11.59 9.78 12.84 15.11 

资产减值损失 -19 -18 -20 -22  净资产收益率 ROE 13.75 11.77 16.02 19.18 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 203 176 264 352  流动比率 5.16 4.85 4.17 3.95 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.42 3.43 2.85 2.68 

利润总额 202 176 264 352  现金比率 1.20 1.35 0.97 0.90 

所得税 23 18 26 35  资产负债率（%） 14.92 16.22 19.35 20.94 

净利润 178 158 238 317  经营效率     

归属于母公司净利润 180 160 240 320  应收账款周转天数 108.41 108.41 108.41 108.41 

EBITDA 176 207 319 414  存货周转天数 127.63 127.63 127.63 127.63 

      总资产周转率 0.64 0.65 0.84 0.93 

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

货币资金 260 329 329 379  每股收益 0.78 0.69 1.04 1.39 

应收账款及票据 281 307 438 549  每股净资产 5.70 5.90 6.51 7.24 

预付款项 5 6 8 10  每股经营现金流 0.46 0.72 0.62 1.07 

存货 219 231 329 412  每股股利 0.50 0.43 0.65 0.87 

其他流动资产 354 312 313 313  估值分析     

流动资产合计 1118 1185 1416 1663  PE 43 49 32 24 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.9 5.7 5.2 4.7 

固定资产 215 216 216 217  EV/EBITDA 42.13 35.95 23.25 17.93 

无形资产 51 51 52 52  股息收益率（%） 1.48 1.28 1.93 2.57 

非流动资产合计 436 447 450 452       

资产合计 1554 1633 1867 2115       

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 137 156 218 271  净利润 178 158 238 317 

其他流动负债 80 89 122 150  折旧和摊销 36 36 40 45 

流动负债合计 217 244 339 421  营运资金变动 -78 -42 -161 -143 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 105 165 142 246 

其他长期负债 15 21 22 22  资本开支 -25 -37 -41 -45 

非流动负债合计 15 21 22 22  投资 -446 0 0 0 

负债合计 232 265 361 443  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 9 6  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1322 1368 1505 1672  筹资活动现金流 -68 -109 -100 -151 

负债和股东权益合计 1554 1633 1867 2115  现金净流量 -289 69 0 50 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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