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◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 1.94/1.94 

总市值/流通(亿元) 73.29/73.29 

12 个月内最高/最低价

(元) 

53.99/25.42 
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事件：公司发布 2023年年报及 2024年一季报，2023年实现收入

50.59 亿元，同比+0.96%；归母净利润 1.22 亿元，同比-49.04%；扣

非净利润 1.08亿元，同比-49.67%。2024年 Q1实现收入 15.29亿元，

同比+63.18%；归母净利润 0.87亿元，同比+456.11%；扣非净利润 0.82

亿元，同比+705.72%。 

美国工厂步入正轨，支架业务有望快速放量。公司 2023 年太阳能

支架业务收入 31.37 亿元，同比+7.68%，美国支架产能建设初期对成

本端造成一定影响，支架业务毛利率 10.87%，同比-1.8pct。公司与

NEXTracker、GCS、FTC Solar 等建立深度合作关系，有望充分享受海

外光伏支架高景气度。我们预计公司 2024 年一季度太阳能支架业务

收入约 10 亿元，为主要收入与利润来源，随着美国工厂逐步进入正

轨，公司支架业务有望快速放量。 

公司高速连接器技术领先，有望贡献增量收入。公司 2023 年连接

器业务收入 17.84 亿元，同比-8.53%，主要系下游需求疲软。我们预计

公司 2024 年一季度连接器业务收入约 5 亿元，其中高速连接器增长

较快。当前高速连接器市场具有多品种、小批量的特点，进入门槛较

高，公司具有完整自主知识产权的 5G SFP、SFP+系列产品已陆续研发

成功并通过关键客户各项性能测试，技术研发能力和精益生产水平均

处于行业领先地位。 

投资建议：我们维持公司 2024-2025 年并新增 2026 年盈利预测，

预计 2024-2026 年公司归母净利润为 3.77/5.07/6.04 亿元，我们看好公

司支架业务快速成长，维持“买入”评级。 

风险提示：海外产能推进不及预期、行业竞争恶化、原材料价格 

波动风险。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 5,059  6,619  8,399  10,012  

营业收入增长率(%) 0.96% 30.84% 26.89% 19.20% 

归母净利（百万元） 122  377  507  604  

净利润增长率(%) -49.04% 208.64% 34.47% 19.07% 

摊薄每股收益（元） 0.72  2.21  2.97  3.54  

市盈率（PE） 52.22  17.02  12.65  10.63  

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万） 利润表（百万）

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

货币资金 457 523 1,907 1,748 1,708 营业收入 5,011 5,059 6,619 8,399 10,012

应收和预付款项 886 1,595 1,565 2,043 2,655 营业成本 4,135 4,169 5,580 7,052 8,407

存货 1,446 1,500 2,136 2,568 3,102 营业税金及附加 18 20 25 32 38

其他流动资产 183 230 235 306 372 销售费用 107 125 165 210 250

流动资产合计 2,973 3,848 5,843 6,665 7,837 管理费用 189 225 265 336 400

长期股权投资 0 8 10 14 18 财务费用 30 75 0 0 0

投资性房地产 9 1 -3 -8 -14 资产减值损失 -119 -127 -1 -1 -1 

固定资产 894 955 966 907 880 投资收益 23 -11 12 -3 14

在建工程 55 46 10 -9 -31 公允价值变动 -21 14 0 0 0

无形资产开发支出 89 86 72 56 45 营业利润 226 111 361 470 559

长期待摊费用 34 57 57 57 57 其他非经营损益 -1 -1 0 0 0

其他非流动资产 3,475 4,366 6,409 7,241 8,432 利润总额 225 110 361 470 559

资产总计 4,556 5,519 7,522 8,257 9,388 所得税 8 17 41 48 69

短期借款 986 1,121 1,212 1,260 1,351 净利润 217 93 319 422 490

应付和预收款项 461 687 796 985 1,254 少数股东损益 -23 -29 -57 -84 -114 

长期借款 529 880 880 880 880 归母股东净利润 240 122 377 507 604

其他负债 942 1,099 1,388 1,464 1,746

负债合计 2,918 3,787 4,276 4,589 5,230 预测指标

股本 171 171 211 211 211 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

资本公积 515 515 1,660 1,660 1,660 毛利率 17.48% 17.60% 15.70% 16.04% 16.03%

留存收益 973 1,070 1,456 1,963 2,567 销售净利率 4.79% 2.42% 5.69% 6.04% 6.03%

归母公司股东权益 1,628 1,731 3,301 3,808 4,413 销售收入增长率 11.61% 0.96% 30.84% 26.89% 19.20%

少数股东权益 10 1 -56 -141 -254 EBIT 增长率 14.96% -29.49% 90.08% 30.29% 18.96%

股东权益合计 1,638 1,732 3,245 3,668 4,158 净利润增长率 76.78% -49.04% 208.30% 34.57% 19.18%

负债和股东权益 4,556 5,519 7,522 8,257 9,388 ROE 14.73% 7.06% 11.41% 13.31% 13.69%

ROA 5.26% 2.21% 5.01% 6.14% 6.44%

现金流量表（百万） ROIC 7.25% 3.85% 5.48% 6.71% 7.13%

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E EPS(X) 1.40 0.72 1.94 2.61 3.11

经营性现金流 504 -184 253 -79 45 PE(X) 41.99 51.61 19.46 14.46 12.13

投资性现金流 -325 -217 -201 -128 -176 PB(X) 6.16 3.66 2.22 1.92 1.66

融资性现金流 -106 430 1,323 48 91 PS(X) 2.00 1.25 1.11 0.87 0.73

现金增加额 108 49 1,384 -159 -40 EV/EBITDA(X) 24.49 20.04 14.21 12.10 10.62
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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