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天孚通信（300394.SZ） 

高速光器件需求持续稳定增长，24 全年业绩实现稳步提升 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,196 1,939 3,686 5,906 7,889 

增长率 yoy（%） 15.9 62.0 90.2 60.2 33.6 

归母净利润（百万元） 403 730 1,397 2,225 2,979 

增长率 yoy（%） 31.5 81.1 91.4 59.3 33.9 

ROE（%） 15.4 21.7 32.2 35.7 33.6 

EPS 最新摊薄（元） 0.73 1.32 2.52 4.02 5.38 

P/E（倍） 149.3 82.4 43.1 27.0 20.2 

P/B（倍） 22.9 18.8 14.3 9.9 6.9 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件。1月 17 日，公司发布 2024 年度业绩预告。2024 年，公司预计实现归

母净利润 12.55 亿元-14.01 亿元，预计同比增长 72.00%-92.00%；预计实现

扣非后归母净利润 12.15 亿元-13.71 亿元，预计同比增长 68.86%-90.53%。 

高速光器件需求持续增长，助力公司全年净利润稳步提升。2024 年，公司预

计实现归母净利润 12.55 亿元-14.01 亿元，预计同比增长 72.00%-92.00%；

预计实现扣非后归母净利润 12.15 亿元 -13.71 亿元，预计同比增长

68.86%-90.53%，公司预计非经常性损益对归母净利润影响约为 3,000 万元

-4,000 万元。净利润的同比提升主要得益于公司持续的研发投入、自动化替

代以及流程优化。全球数据中心建设带动了高速光器件产品需求的持续稳定

增长，进而带动公司有源和无源产品线营收增长。同时，从费用端来看，受

利息收入、汇兑收益影响，财务费用同比下降，给净利润带来了正向影响。 

研发投入助力产品迭代升级，全球化布局稳步推进。公司持续推进高速率器

件业务提质扩容，提高工艺技术水平和客户交付量；同时积极进行适用于各

种特殊应用场景的 Fiber Array 器件产品开发、适用于硅光模块特殊光纤器件

及单通道高功率激光器产品开发、单波 200G 光发射器件的开发、适用于高

速光模块的多通道接收波长解复用器件（POSA）的开发等，持续推进针对硅

光技术平台和 CPO 相关配套产品等多个研发项目。激光雷达业务方面，公司

已为部分激光雷达厂商提供批量产品交付，同时为海内外多个不同技术路线

客户提供研发送样验证，产品覆盖多样类别光器件；同时积极推进全球化产

业布局，逐步完善以苏州为中国总部，新加坡为海外总部，江西与泰国为量

产基地的全球网状布局。我们认为，随着人工智能的发展，算力需求增加，

公司深耕高速光器件产品，积极推进全球化布局，未来业绩或将持续快速增

长。 

盈利预测与投资评级：我们预计公司 2024-2026 年 归母净利润为

13.97/22.25/29.79 亿元，2024-2026 年 EPS 分别为 2.52/4.02/5.38 元，当

前股价对应 PE 为 43/27/20 倍，鉴于光通信行业需求稳定增长，公司高速率

产品扩产提量，我们持续看好公司未来业绩，维持“买入”评级。 

风险提示：市场需求不及预期风险；行业政策变化风险；国际贸易风险；竞
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股票信息 
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总股本（百万股） 553.97 

流通股本（百万股） 552.80 

近 3 月日均成交额（百万元） 2,499.07   
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争格局加剧风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 2169 3045 4070 6347 7495  营业收入 1196 1939 3686 5906 7889 

现金 673 1864 1585 3780 3708  营业成本 579 886 1696 2676 3589 

应收票据及应收账款 323 428 1298 1337 2059  营业税金及附加 11 17 28 47 67 

其他应收款 1 2 3 6 7  销售费用 18 18 46 71 98 

预付账款 3 4 9 12 17  管理费用 63 83 155 236 316 

存货 186 256 684 721 1214  研发费用 123 143 304 484 686 

其他流动资产 983 491 491 491 491  财务费用 -20 -59 -56 -36.97 -103 

非流动资产 732 853 1662 2609 3260  资产和信用减值损失 -14 -23 -17 -18 2 

长期股权投资 8 8 11 12 13  其他收益 12 16 22 34 37 

固定资产 592 616 1354 2202 2853  公允价值变动收益 2 1 5 2 3 

无形资产 50 49 48 47 43  投资净收益 27 16 38 53 55 

其他非流动资产 82 179 248 348 351  资产处置收益 0 1 0 0 0 

资产总计 2901 3898 5732 8957 10755  营业利润 451 862 1562 2501 3331 

流动负债 233 504 1318 2640 1785  营业外收入 3 0 7 4 5 

短期借款 0 0 711 1678 808  营业外支出 3 21 4 8 9 

应付票据及应付账款 116 277 414 722 770  利润总额 451 841 1565 2498 3328 

其他流动负债 117 227 193 240 207  所得税 46 111 158 262 336 

非流动负债 31 31 31 31 31  净利润 405 730 1407 2235 2992 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 2 -0.0004 10 11 12 

其他非流动负债 31 31 31 31 31  归属母公司净利润 403 730 1397 2225 2979 

负债合计 264 535 1349 2672 1816  EBITDA 514 875 1647 2701 3607 

少数股东权益 11 171 181 191 204  EPS（元/股） 0.73 1.32 2.52 4.02 5.38 

股本 394 395 553 553 553        

资本公积 1046 1073 915 915 915  主要财务比率      

留存收益 1195 1727 2442 3541 5015  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 2626 3193 4203 6094 8735  成长能力      

负债和股东权益 2901 3898 5732 8957 10755  营业收入（%） 15.9 62.0 90.2 60.2 33.6 

       营业利润（%） 30.7 91.3 81.2 60.2 33.2 

       归属母公司净利润（%） 31.5 81.1 91.4 59.3 33.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 51.6 54.3 54.0 54.7 54.5 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 33.8 37.6 38.2 37.8 37.9 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 15.4 21.7 32.2 35.7 33.6 

经营活动现金流 464 902 232 2637 1954  ROIC（%） 14.6 21.2 28.0 28.7 31.1 

净利润 405 730 1407 2235 2992  偿债能力      

折旧摊销 83 90 112 211 316  资产负债率（%） 9.1 13.7 23.5 29.8 16.9 

财务费用 -20 -59 -56 -37 -103  净负债比率（%） -24.7 -54.8 -19.6 -33.3 -32.4 

投资损失 -27 -16 -38 -53 -55  流动比率 9.3 6.0 3.1 2.4 4.2 

营运资金变动 -10 66 -1208 268 -1193  速动比率 8.4 5.5 2.5 2.1 3.5 

其他经营现金流 33 91 16 13 -4  营运能力      

投资活动现金流 -180 258 -882 -1101 -909  总资产周转率 0.4 0.6 0.8 0.8 0.8 

资本支出 112 204 960 1137 975  应收账款周转率 4.2 5.3 4.5 4.7 4.8 

长期投资 -95 445 -3 -1 -1.29  应付账款周转率 7.2 6.3 6.7 6.5 6.6 

其他投资现金流 26 18 80 37 68  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -128 -9 -340 -308 -246  每股收益（最新摊薄） 0.73 1.32 2.52 4.02 5.38 

短期借款 -1 0 711 967 -871  每股经营现金流（最新摊薄） 0.84 1.63 0.42 4.76 3.53 

长期借款 0 0 0 0 -0.03  每股净资产（最新摊薄） 4.74 5.76 7.57 10.96 15.71 

普通股增加 2 1 158 0 0  估值比率      

资本公积增加 42 27 -158 0 0  P/E 149.3 82.4 43.1 27.0 20.2 

其他筹资现金流 -172 -37 -1051 -1276 624  P/B 22.9 18.8 14.3 9.9 6.9 

现金净增加额 158 1155 -990 1228 798  EV/EBITDA 113.9 66.2 35.8 21.4 15.8  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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