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设立越南孙公司强化海外布局，发布员工持股计划彰显发展信心 
 

 2024 年 02 月 22 日 

 

➢ 事件概述：2 月 21 日晚，公司发布 2024 年员工持股计划（草案）。该员

工持股计划筹集资金总额不超过 3051 万元，将通过非交易过户等法律法规允许

的方式获得公司回购专用证券账户所持有的公司股份，受让公司回购股份的价格

为 16.95 元/股，对应受让股份总数不超过 180 万股，占公司当前股本总额

22999.68 万股的 0.7826%。 

➢ 发布员工持股计划，彰显公司对未来发展的重要信心：员工持股计划的参与

对象为公司董监高（不含独立董事）、核心管理人员和骨干员工，合计不超过 80

人，其中董监高为 7 人，激励对象覆盖面广，有助于凝聚核心骨干团队，充分调

动员工积极性，为公司未来快速发展提供重要动力。本次员工持股计划所获标的

股票将分两期解锁，每期比例分别为 50%和 50%，业绩考核目标方面，第一个

解锁期要求 2024 年营业收入不低于 10 亿元（实现历史新高），第二个解锁期

要求 2025 年营业收入超过 10 亿元，净利润不低于 1.8 亿元，整体彰显公司对

未来发展的重要信心。 

➢ 增资全资子公司并在越南设立孙公司，强化海外产能增强供应链韧性并利于

公司拓展优质新客户：2023 年 10 月 25 日，公司发布公告拟使用自有资金不超

过 200 万美金设立香港全资子公司，2024 年 1 月 15 日公司公告香港子公司完

成工商注册登记。2024 年 2 月 21 日，公司公告拟以自有资金对香港子公司增

资 600 万美元用于在越南投资设立孙公司。我们认为，设立越南孙公司一方面能

够进一步强化公司的产能布局，增强供应链弹性和韧性，更好满足海外客户的多

方面需求，提高客户粘性。此外，可能也将有助于公司的新客户拓展，持续扩大

市场份额。 

➢ 公司持续巩固密集连接产品龙头定位，聚焦把握 AI 发展机遇：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，有望充分受益于 AI 火热所带来的需求增长。无源方

面，高密度光纤连接器领域实力突出构筑公司核心增长动力。有源方面，产品主

要涵盖了有源线缆 AOC、高速线缆 DAC、10G~400G 光模块等，同时根据公司

公告，800G 光模块的开发测试，也在依计划有序推进中。 

➢ 投资建议：考虑到 AI 需求整体高景气，叠加公司强化海外产能布局并持续

聚焦新客户拓展，我们上调盈利预测，预计公司 23~25 年的归母净利润分别为

1.60/3.00/4.48 亿元，对应 PE 倍数为 54/29/19x。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 1,035 1,710 2,366 

增长率（%） 44.4 10.9 65.2 38.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 180 160 300 448 

增长率（%） 150.9 -11.1 87.4 49.3 

每股收益（元） 0.78 0.70 1.30 1.95 

PE 48 54 29 19 

PB 6.6 6.3 5.5 4.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 02 月 21 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 1,035 1,710 2,366  成长能力（%）     

营业成本 627 713 1,139 1,567  营业收入增长率 44.43 10.90 65.20 38.32 

营业税金及附加 8 8 14 18  EBIT 增长率 69.13 22.67 101.57 47.41 

销售费用 18 18 27 37  净利润增长率 150.91 -11.07 87.36 49.32 

管理费用 63 67 104 140  盈利能力（%）     

研发费用 67 68 96 118  毛利率 32.78 31.12 33.39 33.76 

EBIT 140 172 346 510  净利润率 19.29 15.47 17.54 18.94 

财务费用 -64 -23 -4 -4  总资产收益率 ROA 11.59 9.81 15.19 18.87 

资产减值损失 -19 -19 -20 -21  净资产收益率 ROE 13.75 11.80 19.27 24.65 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 203 176 330 493  流动比率 5.16 4.86 3.93 3.62 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.42 3.43 2.65 2.40 

利润总额 202 176 330 493  现金比率 1.20 1.35 0.81 0.69 

所得税 23 18 33 49  资产负债率（%） 14.92 16.21 20.73 23.28 

净利润 178 159 297 444  经营效率     

归属于母公司净利润 180 160 300 448  应收账款周转天数 108.41 108.41 108.41 108.41 

EBITDA 176 208 386 555  存货周转天数 127.63 127.63 127.63 127.63 

      总资产周转率 0.64 0.65 0.95 1.09 

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

货币资金 260 330 316 365  每股收益 0.78 0.70 1.30 1.95 

应收账款及票据 281 307 508 704  每股净资产 5.70 5.90 6.77 7.90 

预付款项 5 6 9 12  每股经营现金流 0.46 0.72 0.55 1.23 

存货 219 231 378 527  每股股利 0.50 0.44 0.82 1.22 

其他流动资产 354 312 313 314  估值分析     

流动资产合计 1,118 1,186 1,524 1,922  PE 48 54 29 19 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 6.6 6.3 5.5 4.7 

固定资产 215 216 216 217  EV/EBITDA 46.80 39.70 21.38 14.87 

无形资产 51 51 52 52  股息收益率（%） 1.34 1.16 2.18 3.26 

非流动资产合计 436 447 450 452       

资产合计 1,554 1,633 1,975 2,374       

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 137 156 248 342  净利润 178 159 297 444 

其他流动负债 80 89 139 189  折旧和摊销 36 36 40 45 

流动负债合计 217 244 388 531  营运资金变动 -78 -42 -236 -234 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 105 167 127 283 

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 232 265 409 553  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 4  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1,322 1,368 1,565 1,822  筹资活动现金流 -68 -109 -101 -188 

负债和股东权益合计 1,554 1,633 1,975 2,374  现金净流量 -289 70 -14 49 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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