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市场数据  
收盘价(港元) 2.68 

一年最低/最高价 1.78/4.13 

市净率(倍) 1.02 

港股流通市值(百万港

元) 
19,549.90 

 
 

基础数据  
每股净资产(港元) 2.64 

资产负债率(%) 54.61 

总股本(百万股) 7,294.74 

流通股本(百万股) 7,294.74  
 

相关研究  
《鸿腾精密(06088.HK:)：互联方案领

导者，AI+汽车打开成长空间》 

2025-02-21 
  

买入（维持） 
 
[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 4207 4451 5270 6323 7441 

同比(%) (7.31) 5.82 18.38 19.99 17.67 

归母净利润（百万元） 128.97 153.73 250.80 302.62 320.60 

同比(%) (23.97) 19.20 63.14 20.66 5.94 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.02 0.02 0.03 0.04 0.04 

P/E（现价&最新摊薄） 19.49 16.35 10.02 8.31 7.84 
  
[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年业绩公告，2024 年实现营收 44.51 亿美元，同
比+5.82%，净利润 1.54亿美元，同比+19.2%；毛利率 19.7%，同比+0.5pct。
公司指引 2025年收入低双位数增长，毛利润高双位数增长。 

◼ 网络设施：受益 AI 浪潮，增长动能显现 

网络设施业务 2024 年收入 5.91 亿美元，同比+39.1%。受益于 AI 服务
器市场需求提升，以及新平台机柜连接器线缆需求提升，公司 2024 年
铜基零件产品出货量回升。算力需求高速增长，通信连接器线缆高速化、
小型化、集成化趋势显著。公司凭借技术积累及集团协同切入增量环节
有望驱动业绩增长。公司指引 2025Q1/全年网络设施业务收入均实现超
15%的同比增速。 

◼ 电动汽车：收购落地技术渠道互补，加大汽车投资 

电动汽车业务 2024 年收入 4.81 亿美元，同比+57.6%。2023M7 收购
Voltaira后持续提质增效，2024年进一步收购德国 Auto-Kabel集团深化
品牌客户关系、扩展分销渠道、发展技术并整合制造。公司计划在开发
车载电子系统及自动驾驶主要零件方面加大投资。公司上调 25 年资本
开支指引从 8亿美元至 9-10亿美元，26年预计为 4.0-4.3亿美元。公司
指引 2025Q1/全年电动汽车业务收入均实现超 15%的同比增速。 

◼ 系统终端产品：印度产线落地，份额有望提升 

系统终端产品业务 2024年收入 14.16亿美元，同比+0.1%。新耳机产品
出货抵消消费电子行业疲软影响。公司把握大客户长期合作关系，扩大
越南及印度声学产品产线，有望提升份额带动业绩大幅增长。公司指引
系统终端产品业务收入 2025Q1 同比持平至+5%，2025 年同比+5%至
+15%。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司深耕连接器线缆四十余年，行业地位稳固，
下游布局全面，网络设施、电动汽车、系统终端产品业务成长路径清晰。
我们将公司 2025-2026年归母净利润由 2.42/2.98亿美元调整为 2.51/3.03

亿美元，并预期 2027 年归母净利润为 3.21 亿美元，2025 年 3 月 21 日
收盘价对应 2025-2027年 PE分别为 10.0/8.3/7.8倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：AI进展不及预期、下游需求不及预期、地缘政治风险  
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鸿腾精密三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万美元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万美元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,159.62 3,307.14 3,899.20 4,668.84  营业总收入 4,451.49 5,269.84 6,323.21 7,440.70 

现金及现金等价物 1,112.80 1,060.19 1,210.26 1,514.88  营业成本 3,572.85 4,167.18 5,005.27 5,878.02 

应收账款及票据 909.69 1,013.99 1,216.67 1,431.69  销售费用 131.43 147.56 164.40 215.78 

存货 904.32 986.08 1,184.40 1,390.92  管理费用 241.55 263.49 309.84 401.80 

其他流动资产 232.81 246.88 287.87 331.35  研发费用 330.08 368.89 436.30 528.29 

非流动资产 2,310.57 2,505.20 2,470.65 2,291.27  其他费用 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 1,191.08 1,512.42 1,585.56 1,497.72  经营利润 175.58 322.72 407.39 416.81 

商誉及无形资产 844.66 717.96 610.26 518.72  利息收入 26.37 33.38 31.81 36.31 

长期投资 14.87 14.87 14.87 14.87  利息支出 74.38 60.16 60.16 60.16 

其他长期投资 89.79 89.79 89.79 89.79  其他收益 92.97 53.78 43.23 54.41 

其他非流动资产 170.17 170.17 170.17 170.17  利润总额 220.53 349.73 422.28 447.37 

资产总计 5,470.18 5,812.34 6,369.85 6,960.12  所得税 66.19 97.92 118.24 125.26 

流动负债 2,241.30 2,372.22 2,666.25 2,974.98  净利润 154.35 251.80 304.04 322.11 

短期借款 904.23 904.23 904.23 904.23  少数股东损益 0.61 1.00 1.42 1.50 

应付账款及票据 774.46 815.55 979.57 1,150.38  归属母公司净利润 153.73 250.80 302.62 320.60 

其他 562.61 652.44 782.45 920.37  EBIT 268.55 376.50 450.63 471.22 

非流动负债 745.80 745.80 745.80 745.80  EBITDA 268.55 681.86 785.18 800.59 

长期借款 633.52 633.52 633.52 633.52       

其他 112.28 112.28 112.28 112.28       

负债合计 2,987.10 3,118.01 3,412.05 3,720.77       

股本 142.38 142.38 142.38 142.38  主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

少数股东权益 9.86 10.86 12.28 13.78  每股收益(美元) 0.02 0.03 0.04 0.04 

归属母公司股东权益 2,473.23 2,683.47 2,945.52 3,225.56  每股净资产(美元) 0.34 0.37 0.40 0.44 

负债和股东权益 5,470.18 5,812.34 6,369.85 6,960.12  发行在外股份(百万股) 7,294.74 7,294.74 7,294.74 7,294.74 

      ROIC(%) 4.79 6.57 7.44 7.32 

      ROE(%) 6.22 9.35 10.27 9.94 

现金流量表（百万美元） 2024A 2025E 2026E 2027E  毛利率(%) 19.74 20.92 20.84 21.00 

经营活动现金流 253.00 494.33 507.56 500.93  销售净利率(%) 3.45 4.76 4.79 4.31 

投资活动现金流 (475.00) (446.22) (256.77) (95.59)  资产负债率(%) 54.61 53.64 53.57 53.46 

筹资活动现金流 59.00 (60.16) (60.16) (60.16)  收入增长率(%) 5.82 18.38 19.99 17.67 

现金净增加额 (203.57) (52.61) 150.07 304.62  净利润增长率(%) 19.20 63.14 20.66 5.94 

折旧和摊销 - 305.36 334.56 329.37  P/E 16.35 10.02 8.31 7.84 

资本开支 - (500.00) (300.00) (150.00)  P/B 1.02 0.94 0.85 0.78 

营运资本变动 - (69.21) (147.96) (156.30)  EV/EBITDA 14.32 4.39 3.62 3.17 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，公司尚未披露2024年现金流量表，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为美元，港元汇率为2025年3月22日的1HKD=0.1286USD，预测

均为东吴证券研究所预测。  
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