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光迅科技（002281.SZ）2024 年三季报点评     

三季报业绩超预期，盈利能力提升显著 
 

 2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：10 月 29 日，公司发布 2024 年三季报，前三季度实现营收 53.78 亿

元，同比增长 24.29%，实现归母净利润 4.64 亿元，同比增长 12.26%，实现扣

非归母净利润 4.54 亿元，同比增长 29.97%。从 24Q3 单季度来看，实现营收

22.68 亿元，同比增长 49.99%，环比增长 24.68%，实现归母净利润 2.55 亿元，

同比增长 45.76%，环比增长 94.49%，实现扣非归母净利润 2.48 亿元，同比增

长 75.66%，环比增长 85.57%。 

➢ 三季度业绩高增，盈利能力提升显著：24Q3 单季度公司营收和归母净利润

分别实现同比增长 49.99%和 45.76%，环比增长 24.68%和 94.49%，AI 需求高

企拉动数通光模块需求，为公司业绩增长提供核心助力。在业绩高增的同时，数

通高毛利产品出货占比的提升助力公司盈利能力提升显著。毛利率方面，24Q3

单季度为 25.10%，同比提升 3.19pct，环比提升 2.30pct，净利率方面，24Q3

单季度为 11.16%，同比小幅下降 0.43pct，环比提升 4.41pct。费用率方面整体

控制良好，24Q3 单季度销售费用率为 2.48%，同比提升 0.07pct，管理费用率

为 1.60%，同比下降 0.99pct，研发费用率为 8.70%，同比提升 0.28pct。存货

方面，三季度末为 40.06 亿元，较二季度末环比大幅提升 34.11%。 

➢ 数通领域持续发力，前沿技术前瞻布局，聚焦打开未来成长天花板：公司数

通光模块/光芯片产品矩阵丰富，除了传统产品，在最前沿的 1.6T 光模块领域公

司同样深度布局，继 2023 年发布 1.6T OSFP-XD 光模块后，在今年的 OFC 展

和 CIOE 展上分别推出了硅光版本的 1.6T OSFP 光模块和单通道 200G 的 1.6T 

OSFP224 光模块。对于 AI 带来的数据中心（DCI）需求增长，公司可提供包括

光放大器 EDFA、WSS、合分波 MUX/DEMUX(AWG/AWG+Interleaver)、光监

控 OCM 和 OTDR、线路保护 OLP，以及线路侧相干 DCO 模块等用于 DCI 的全

系列光器件解决方案。此外，针对 OCS 全光交换技术路径，公司今年也创新发

布了 OCS 全光交换机，助力推动 AI 算力集群网络架构的技术革新。 

➢ 投资建议：我们预计公司 24~26 年的归母净利润分别为 7.08/11.04/15.05

亿元，对应 PE 为 46/30/22 倍。公司是国内稀缺的光芯片/器件/模块/子系统领

域全覆盖的供应商，数通光模块领域产品全覆盖&光芯片自主可控，当前 AI 需

求高企提振高端数通光模块需求，公司有望核心受益。此外，骨干网 400G 升级、

AI 带来的数据中心互联（DCI）需求提升、接入网 25G/50G PON 逐步引入商

用、量子通信等新兴领域的快速发展也都将为公司提供重要的发展机遇。维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：电信市场/数通市场需求不及预期，行业竞争加剧，产品价格降幅

大。  

 
[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） 6,061 8,498 10,650 13,255 

增长率（%） -12.3 40.2 25.3 24.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 619 708 1,104 1,505 

增长率（%） 1.8 14.4 55.9 36.3 

每股收益（元） 0.78 0.89 1.39 1.90 

PE 53 46 30 22 

PB 3.9 3.7 3.3 3.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 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 6,061 8,498 10,650 13,255  成长能力（%）     

营业成本 4,689 6,667 8,191 10,092  营业收入增长率 -12.31 40.20 25.33 24.46 

营业税金及附加 24 33 42 52  EBIT 增长率 -12.11 71.78 50.59 34.22 

销售费用 136 178 213 265  净利润增长率 1.80 14.40 55.86 36.31 

管理费用 117 153 182 225  盈利能力（%）     

研发费用 560 714 852 1,032  毛利率 22.63 21.54 23.09 23.87 

EBIT 502 862 1,298 1,742  净利润率 10.22 8.34 10.37 11.36 

财务费用 -154 -73 -84 -94  总资产收益率 ROA 5.15 5.33 7.34 8.72 

资产减值损失 -138 -161 -175 -191  净资产收益率 ROE 7.34 7.91 11.22 13.67 

投资收益 1 0 0 0  偿债能力     

营业利润 657 774 1,206 1,645  流动比率 3.07 2.67 2.58 2.51 

营业外收支 20 0 0 0  速动比率 2.05 1.83 1.75 1.69 

利润总额 677 774 1,206 1,645  现金比率 1.23 1.06 0.95 0.88 

所得税 58 66 103 140  资产负债率（%） 29.89 32.72 34.58 36.24 

净利润 619 708 1,104 1,505  经营效率     

归属于母公司净利润 619 708 1,104 1,505  应收账款周转天数 105.30 91.48 89.54 89.84 

EBITDA 818 1,192 1,652 2,115  存货周转天数 161.86 118.99 123.96 124.66 

      总资产周转率 0.55 0.67 0.75 0.82 

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

货币资金 3,736 4,071 4,477 5,083  每股收益 0.78 0.89 1.39 1.90 

应收账款及票据 2,447 2,941 3,687 4,590  每股净资产 10.63 11.28 12.40 13.86 

预付款项 50 67 82 101  每股经营现金流 1.32 0.69 1.15 1.53 

存货 1,886 2,521 3,120 3,869  每股股利 0.24 0.27 0.43 0.58 

其他流动资产 1,169 676 728 791  估值分析     

流动资产合计 9,288 10,276 12,094 14,434  PE 53 46 30 22 

长期股权投资 57 57 57 57  PB 3.9 3.7 3.3 3.0 

固定资产 1,263 1,619 1,628 1,638  EV/EBITDA 37.21 25.55 18.43 14.39 

无形资产 288 288 288 288  股息收益率（%） 0.58 0.66 1.03 1.41 

非流动资产合计 2,740 3,029 2,943 2,822       

资产合计 12,028 13,304 15,037 17,255       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,246 2,990 3,673 4,526  净利润 619 708 1,104 1,505 

其他流动负债 782 858 1,021 1,222  折旧和摊销 317 330 355 373 

流动负债合计 3,027 3,848 4,694 5,748  营运资金变动 -36 -666 -752 -883 

长期借款 261 249 249 249  经营活动现金流 1,050 552 911 1,217 

其他长期负债 307 257 257 257  资本开支 -670 -634 -255 -238 

非流动负债合计 568 506 506 506  投资 0 0 0 0 

负债合计 3,595 4,354 5,200 6,254  投资活动现金流 -834 145 -255 -238 

股本 794 794 794 794  股权募资 1,768 0 0 0 

少数股东权益 -8 -8 -8 -9  债务募资 -151 -87 0 0 

股东权益合计 8,433 8,951 9,837 11,002  筹资活动现金流 1,333 -361 -250 -372 

负债和股东权益合计 12,028 13,304 15,037 17,255  现金净流量 1,569 335 405 607 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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