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意华股份（002897.SZ）2024 年三季报点评     

Q3 业绩持续高增，关注光伏业务放量  
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：北京时间 10 月 29 日，意华股份发布 2024 年三季报，24 年 Q1-Q3

实现营业收入 47.43 亿元，同比+34.17%，实现归母净利 2.32 亿元，同比

+130.86%。 

➢ Q3 营收环比增长，盈利能力增强。单季度来看，公司 24 年 Q3 实现营业

收入 15.71 亿元，同比增长 19.82%；公司 24 年 Q3 实现归母净利 0.58 亿元，

同比增长 70.66%。连接器方面，公司以通讯连接器为核心，消费电子连接器为

重要构成，汽车等其他连接器为延伸作为现阶段的发展战略。在传统 RJ 类通讯

连接器领域，公司综合实力位居国内行业前列。在高速通讯连接器领域，公司把

握行业发展先机，聚焦于 5G、6G 和光通讯模块的研发制造，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。太阳能支架业务方面，子公

司意华新能源作为专业的太阳能跟踪支架制造商，长期致力于光伏支架核心部件

的研发、生产和销售，已经在国际市场获得较好的客户口碑，出货量实现稳定的

增长，其核心客户为全球光伏系统领域领先厂商 NEXTracker，光伏跟踪支架领

域排名第一，并通过天津子公司布局国内市场。 

➢ 深度耕耘，客户关系稳定持续。在通讯连接器领域，公司已与包括华为、中

兴、富士康、Duratel 等在内的众多优质客户建立了长期合作关系，近年来更是

通过 QSFP56/QSFP-DD 等高端系列的高速连接器产品，进一步加强与大客户合

作的广度和深度。同时在消费电子和汽车连接器领域，公司也拥有包括正崴、伟

创力、莫仕、Full Rise、FCI 等在内的一系列国际国内知名客户。在太阳能支架

业务方面，核心客户为光伏系统领域领先厂商 NEXTracker。 

➢ 公司发布股权激励计划，进一步提高公司活力。 公司于 2023 年 12 月 13

日发布股权激励草案，1 月 9 日发布调整方案，实际以 2024 年 1 月 8 日为授予

日，以 18.52 元/股的价格向 290 名激励对象授予 681.97 万股限制性股票，占

公司股本总额的 4%。业绩考核目标是：以 2023 年为基准年，24/25/26 年净利

润 增 长 不 低 于  30%/50%/70% ； 24/25/26 年营 业 收 入 增 长 不 低 于

30%/50%/70%。激励对象限售比例分为 A、B、C 三个档次，对应解锁比例分

别为 100%、70%和 0%。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 3.67 亿元、4.35

亿元、5.43 亿元，当前股价对应 PE 分别为 22X、19X、15X。我们预计伴随美

国工厂投产爬坡，汽车及消费电子连接器业务拓展加速，公司后续具备较强成长

性，看好公司后续发展，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游客户拓展进度不及预期；国际贸易冲突风险；海外产能扩张

速度不及预期的风险。   
[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） 5,059  7,218  8,731  10,354  

增长率（%） 1.0  42.7  21.0  18.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 122  367  435  543  

增长率（%） -49.0  200.7  18.3  25.0  

每股收益（元） 0.63  1.89  2.24  2.80  

PE 67  22  19  15  

PB 4.7  3.2  2.7  2.3  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 29 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 5,059  7,218  8,731  10,354   成长能力（%）     

营业成本 4,169  5,878  7,097  8,403   营业收入增长率 0.96  42.68  20.96  18.59  

营业税金及附加 20  29  35  41   EBIT 增长率 -29.49  181.43  23.28  20.96  

销售费用 125  173  210  248   净利润增长率 -49.04  200.73  18.33  24.98  

管理费用 225  325  393  466   盈利能力（%）     

研发费用 192  289  349  414   毛利率 17.60  18.57  18.71  18.84  

EBIT 190  534  658  796   净利润率 2.42  5.09  4.98  5.25  

财务费用 75  48  44  30   总资产收益率 ROA 2.21  5.43  5.36  5.88  

资产减值损失 -127  -36  -41  -39   净资产收益率 ROE 7.06  14.13  14.45  15.44  

投资收益 -11  9  6  4   偿债能力         

营业利润 111  457  577  729   流动比率 1.38  1.62  1.59  1.64  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 0.76  0.69  0.92  0.78  

利润总额 110  457  577  729   现金比率 0.19  0.24  0.34  0.31  

所得税 17  70  88  112   资产负债率（%） 68.61  61.22  62.03  60.27  

净利润 93  387  489  618   经营效率     

归属于母公司净利润 122  367  435  543   应收账款周转天数 75.49  62.99  65.23  66.19  

EBITDA 412  749  889  1,045   存货周转天数 127.24  127.28  128.39  127.83  

      总资产周转率 1.00  1.18  1.17  1.19  

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

货币资金 523  765  1,364  1,421   每股收益 0.63  1.89  2.24  2.80  

应收账款及票据 1,384  1,193  2,029  1,848   每股净资产 8.92  13.40  15.50  18.14  

预付款项 211  271  315  386   每股经营现金流 -0.95  -0.40  4.29  1.60  

存货 1,500  2,621  2,366  3,523   每股股利 0.10  0.10  0.10  0.10  

其他流动资产 230  230  340  330   估值分析         

流动资产合计 3,848  5,079  6,414  7,509   PE 67  22  19  15  

长期股权投资 8  12  16  21   PB 4.7  3.2  2.7  2.3  

固定资产 955  952  963  968   EV/EBITDA 22.88  12.60  10.61  9.03  

无形资产 86  73  67  69   股息收益率（%） 0.24  0.24  0.24  0.24  

非流动资产合计 1,671  1,682  1,703  1,727        

资产合计 5,519  6,761  8,117  9,236        

短期借款 1,121  1,221  1,331  1,451   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 687  713  1,366  1,565   净利润 93  387  489  618  

其他流动负债 978  1,204  1,337  1,549   折旧和摊销 223  215  231  249  

流动负债合计 2,786  3,139  4,034  4,566   营运资金变动 -742  -776  3  -669  

长期借款 880  880  880  880   经营活动现金流 -184  -77  833  311  

其他长期负债 121  121  121  121   资本开支 -209  -223  -250  -271  

非流动负债合计 1,001  1,001  1,001  1,001   投资 12  -6  -5  -4  

负债合计 3,787  4,139  5,035  5,567   投资活动现金流 -217  -220  -249  -272  

股本 171  194  194  194   股权募资 20  528  0  0  

少数股东权益 1  21  74  148   债务募资 497  100  110  120  

股东权益合计 1,732  2,622  3,082  3,669   筹资活动现金流 430  539  15  18  

负债和股东权益合计 5,519  6,761  8,117  9,236   现金净流量 49  242  599  57  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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