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1Q24 业绩超预期，汽车智能化加速  
 

 2024 年 04 月 24 日 

 

事件： 4 月 23 日，电连技术发布 2023 年年报及 2024 年一季报。2023 年，公

司实现营业收入 31.29 亿元，同比+5.37%；归母净利润为 3.56 亿元，同比-

19.64%；扣非归母净利润为 3.48 亿元，同比+19.66%。单看 23Q4，实现营收

9.24 亿元，同比+22.36%，归母净利润为 1.09 亿元，同比+254.46%。 

公司 2024 年一季度实现营收 10.40 亿元，同比+68.77%；归母净利润为 1.62

亿元，同比+244.43%；扣非归母净利润为 1.51 亿元，同比+252.06%。 

➢ 1Q24 业绩超预期，23 年汽车高增速。公司 23 年实现营收 31.29 亿元，同

比+5.37%；实现归母净利润 3.56 亿元，同比-19.64%。分业务来看，射频连接

器及线缆组件/电磁兼容件/软板业务分别实现营收 7.99/7.96/3.11 亿元，分别同

比-8.48%/-1.04%/-23.72%，汽车连接器业务实现收入 8.23 元，同比高增 

60.06%。23 年手机终端客户订单在上半年出现明显下滑，下半年订单有所回升，

该领域全年营收同比基本持平；公司车载业务出货量持续增长，同比高增，且伴

随能不断扩大、工艺改善，规模效应逐步凸显。 

➢ 24Q1 实现营收 10.40 亿元，同比+68.77%；归母净利润为 1.62 亿元，同

比+244.43%。营收同比高增长，主要系一季度公司消费电子及汽车电子业务出

货同比大幅增长，子公司恒赫出货较去年同期实现较好改善所致。 

➢ 汽车高速连接器龙头，引领国产替代趋势。伴随汽车电动化、智能化渗透率

不断提升，汽车内部传输数据量和单车搭载的传感器数量激增，催生高频高速连

接器的需求。公司自 2014 年起布局汽车高速连接器领域，具备先发优势，目前

产品已覆盖 Fakra、Mini-Fakra、HSD 和以太网连接器。客户方面，打入长城、

长安、吉利、比亚迪等国内自主及新势力品牌，并已实现大规模出货。我们认为

公司在产品品类、技术壁垒和客户资源等多方面具有明显优势，未来公司有望抓

住国产替代化趋势，持续提升产品份额。 

➢ 立足射频连接器，BTB 渗透率加速。公司消费电子业务围绕射频信号传输、

检测领域广泛布局微型电连接器相关产品，不断拓展 BTB 连接器、软板、天线

等产品，产品矩阵不断丰富。分产品来看：微型射频连接器和电磁兼容件：公司

为国内龙头，核心产品布局多年,打入全球头部主流安卓手机品牌供应链； 板对

板连接器：公司射频 BTB 产品已批量用于核心客户，公司利用自身手机渠道资

源优势，持续加大普通 BTB 在头部客户上的布局与导入，贡献远期增量。  

➢ 投资建议：公司消费电子类业务稳定，汽车业务快速渗透，且利润逐季提升。

我们预计公司 24-26 年归母净利润为 6.30/8.19/10.55 亿元，对应现价 PE 为

28/22/17 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧；客户导入不及预期；消费电子需求不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,129 4,350 5,506 6,890 

增长率（%） 5.4 39.0 26.6 25.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 356 630 819 1,055 

增长率（%） -19.6 76.9 29.9 28.9 

每股收益（元） 0.84 1.49 1.94 2.50 

PE 50 28 22 17 

PB 4.0 3.6 3.1 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 24 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,129 4,350 5,506 6,890  成长能力（%）     

营业成本 2,116 2,810 3,590 4,460  营业收入增长率 5.37 39.02 26.57 25.14 

营业税金及附加 18 26 33 41  EBIT 增长率 9.92 102.39 29.18 29.15 

销售费用 106 144 176 220  净利润增长率 -19.64 76.85 29.95 28.92 

管理费用 275 370 440 551  盈利能力（%）     

研发费用 296 383 468 586  毛利率 32.38 35.40 34.80 35.27 

EBIT 309 625 807 1,042  净利润率 11.38 14.48 14.87 15.32 

财务费用 -24 -11 -16 -19  总资产收益率 ROA 5.66 9.00 10.06 11.13 

资产减值损失 -16 -23 -25 -32  净资产收益率 ROE 8.05 12.66 14.41 16.02 

投资收益 66 91 116 145  偿债能力     

营业利润 400 704 913 1,174  流动比率 2.42 2.51 2.56 2.60 

营业外收支 -5 -4 -4 -2  速动比率 2.00 2.09 2.12 2.15 

利润总额 395 700 909 1,172  现金比率 0.95 1.14 1.15 1.17 

所得税 26 47 61 79  资产负债率（%） 25.68 25.00 26.47 26.92 

净利润 369 653 848 1,094  经营效率     

归属于母公司净利润 356 630 819 1,055  应收账款周转天数 121.89 95.00 95.00 95.00 

EBITDA 536 914 1,037 1,330  存货周转天数 98.41 86.00 86.00 88.00 

      总资产周转率 0.52 0.65 0.73 0.78 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,389 1,870 2,251 2,796  每股收益 0.84 1.49 1.94 2.50 

应收账款及票据 1,298 1,296 1,641 2,053  每股净资产 10.48 11.78 13.45 15.60 

预付款项 13 17 18 22  每股经营现金流 0.77 2.24 1.94 2.40 

存货 570 639 820 1,043  每股股利 0.36 0.27 0.35 0.45 

其他流动资产 251 286 293 316  估值分析     

流动资产合计 3,521 4,108 5,023 6,231  PE 50 28 22 17 

长期股权投资 596 687 803 948  PB 4.0 3.6 3.1 2.7 

固定资产 814 927 1,020 1,111  EV/EBITDA 31.78 18.65 16.43 12.81 

无形资产 139 138 137 136  股息收益率（%） 0.85 0.63 0.82 1.06 

非流动资产合计 2,773 2,893 3,117 3,254       

资产合计 6,294 7,001 8,140 9,485       

短期借款 150 150 150 150  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 982 1,062 1,357 1,686  净利润 369 653 848 1,094 

其他流动负债 322 427 457 556  折旧和摊销 227 289 230 288 

流动负债合计 1,455 1,639 1,965 2,393  营运资金变动 -253 48 -198 -290 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 323 945 820 1,012 

其他长期负债 161 111 190 161  资本开支 -469 -203 -216 -235 

非流动负债合计 161 111 190 161  投资 308 0 0 0 

负债合计 1,616 1,750 2,155 2,554  投资活动现金流 -132 -243 -216 -235 

股本 422 422 422 422  股权募资 0 -16 0 0 

少数股东权益 252 275 305 343  债务募资 100 -7 -56 0 

股东权益合计 4,678 5,250 5,985 6,931  筹资活动现金流 -230 -222 -223 -231 

负债和股东权益合计 6,294 7,001 8,140 9,485  现金净流量 -35 481 380 546 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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