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Q2 业绩改善，商业卫星通信业务规模持
续扩大 

 

——信维通信(300136)中报点评  

证券研究报告-中报点评 增持(维持) 
 

市场数据(2025-08-28) 

收盘价(元) 27.81 

一年内最高/最低(元) 29.57/17.33 

沪深 300 指数 4,463.78 

市净率(倍) 3.62 

流通市值(亿元) 229.31 
  

基础数据(2025-06-30) 

每股净资产(元) 7.68 

每股经营现金流(元) 1.11 

毛利率(%) 18.61 

净资产收益率_摊薄(%) 2.18 

资产负债率(%) 42.42 

总股本/流通股(万股) 96,756.86/82,456.79 

B 股/H 股(万股) 0.00/0.00 
 

个股相对沪深 300 指数表现 

  
资料来源：中原证券研究所，聚源  
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联系人： 李智 

电话： 0371-65585629 

地址： 郑州郑东新区商务外环路10号18楼 

地址： 上海浦东新区世纪大道1788号T1座22楼 
  

发布日期：2025 年 08 月 29 日 

事件：公司发布 2025 年中报，25H1，公司实现营收 37.03 亿元，同

比-1.15%，归母净利润 1.62 亿元，同比-20.18%。25Q2，公司实现营

收 19.60 亿元，同比+3.82%，归母净利润 0.84 亿元，同比+65.12%。 

点评： 

⚫ 国内射频器件龙头企业之一，LCP 天线模组已服务北美大客户。公

司主营业务包括天线及模组、无线充电模组及相关产品、EMI/EMC

器件、高精密连接器、声学器件、汽车互联产品、被动元件等。消

费电子天线领域，公司是国内外多家科技企业的天线核心供应商。

25H1，公司移动终端天线及附件产品占营收比为 100%。商业卫星

通信领域，公司已经为北美客户提供终端设备的连接器和天线产

品，预计 25H2 实现批量供货，同时在国内市场积极拓展新势力商

业卫星通信客户，未来有望导入更多海外及国内客户，在天线、连

接器和结构件以及整机等方面为客户提供完整的解决方案。 

⚫ 产品结构调整，25Q2 起经营逐步改善。25H1，公司实现营收 37.03

亿元，同比-1.15%，归母净利润 1.62 亿元，同比-20.18%。25Q2，

公司实现营收 19.60 亿元，同比+3.82%，归母净利润 0.84 亿元，

同比+65.12%。25H1，公司毛利率为 18.61%，同比-0.1pct，期间

费用率为 15.19%，同比+1.55pct。25Q2 公司毛利率为 17.85%，

同比+0.6pct。公司持续实施对重要战略产品线的投入及海外基地的

布局，25H1，国外业务占比 64.74%，中国大陆业务占比 35.26%。

公司淘汰更换毛利率较低的产品，同时加大新产品的营收比重，

25Q2 开始经营已逐步改善。 

⚫ 重视研发投入和技术创新，具备领先的产业实现能力。25H1 公司

研发费用占营收比为 8.42%，近 2 年的研发投入占当年营收比均超

过 8%。公司在磁性材料、高分子材料、陶瓷材料、功能复合材料、

散热材料等核心材料领域持续进行研发投入，将通过给客户提供新

产品、新技术对毛利率形成支撑，并保持技术领先优势。公司目前

已加入国际无线产业联盟（IWPC），同时还是全球最具权威的无线

通信产业和移动生态系统协会（美国无线通信和互联网协会，CTIA）

等多个行业协会的重要成员。公司与业内一流企业持续合作，共同

制定相关方法标准等，开展通信技术前沿研究与产业化应用，推动

自主创新，加速科技成果转化。随着新业务的逐步落地，预计为公

司未来 2-3 年的整体增长提供新动能。 

⚫ 天线、无线充电、精密结构件等业务保持市场优势，LCP 模组、

UWB 模组等新业务带来增量。25H1，公司天线业务继续保持领先；

无线充电业务受益于智能手机、可穿戴设备及智能汽车对无线充电
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模块、特别是支持 Qi2.x 等标准的无线充电模块的快速渗透，全球

无线充电市场预计将逐步实现较快增长；精密结构件业务随着客户

新机型导入及大客户订单持续拉动，公司轻薄耐腐不锈钢电池壳等

业务形成持续订单；同时，依托越南、墨西哥两大海外基地产能+

技术的协同支撑，加速全球业务拓展。公司在 LCP 模组/毫米波天

线、UWB 模组、高精密连接器、被动元件等新业务方面逐步获得

更多业务机会。 

⚫ 商业卫星通信领域预计迎来新一轮的增长期。以“星链”为代表的

低轨巨型星座颠覆传统模式，通过数千颗近地卫星构建低延迟、高

速率的全球网络，解决偏远地区接入难题。卫星通信行业将向 6G

天地融合、手机直连卫星及量子通信等方向演进。卫星通信终端天

线向动中通、便携式、平板式等形态发展，总的趋势是低轮廓、低

成本、低功耗、小尺寸。我国卫星通信行业在政策引领、技术创新

与市场拓展的协同驱动下高速发展。25H1，我国航天发射次数再创

新高，卫星互联网建设全面提速，低轨星座进入实质性组网阶段。

据中商产业研究院预测，2025 年我国卫星互联网产业在政策、技

术与市场三重驱动下实现跨越式发展，全年市场规模将达到约 440

亿元，同比增长 10.7%。受益于全球商业卫星通信连接需求的增加、

低轨卫星星座的快速部署以及技术的持续创新，商业卫星通信领域

预计迎来新一轮的增长期。 

盈利预测及投资建议：消费电子相关产品是公司收入和利润的重要来

源，公司维持在消费电子移动终端领域的领先优势，在商业卫星通信

领域布局较早，已成功为大客户供货，卫星业务有望保持高速发展。

我们预计公司 2025-2027 年归母净利润为 7.34 亿元、8.03 亿元、8.62

亿元，对应 PE 为 36.64X、33.50X、31.20X，维持“增持”评级。 

风险提示：行业竞争加剧；汇率波动的不确定性。 
 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 7,548 8,744 9,106 10,099 11,114 

   增长比率（%） -12.13 15.85 4.15 10.90 10.05 

净利润（百万元） 521 662 734 803 862 

   增长比率（%） -19.65 26.89 11.01 9.36 7.37 

每股收益（元） 0.54 0.68 0.76 0.83 0.89 

市盈率（倍） 51.61 40.67 36.64 33.50 31.20 

资料来源：中原证券研究所，聚源 
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图 1：信维通信单季度营收情况  图 2：信维通信单季度归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 3：信维通信单季度毛利率及净利率情况  图 4：信维通信单季度四项费用率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 
[Table_Finance2]             资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 6,962 6,218 6,759 7,562 8,465  营业收入 7,548 8,744 9,106 10,099 11,114 

  现金 1,980 1,603 1,695 1,992 2,360  营业成本 5,882 6,923 7,220 7,978 8,758 

  应收票据及应收账款 2,205 2,347 2,492 2,791 3,103  营业税金及附加 51 61 55 61 67 

  其他应收款 69 62 76 84 93  营业费用 64 68 64 71 78 

  预付账款 18 45 51 56 61  管理费用 357 451 455 505 556 

  存货 2,240 1,393 1,705 1,906 2,116  研发费用 649 677 683 747 778 

  其他流动资产 450 768 742 732 732  财务费用 54 -31 63 59 55 

非流动资产 5,910 7,153 7,187 7,325 7,441  资产减值损失 -7 -42 0 0 0 

  长期投资 570 555 551 548 546  其他收益 157 192 191 151 67 

  固定资产 2,432 2,602 2,631 2,670 2,706  公允价值变动收益 20 -22 0 0 0 

  无形资产 356 519 511 505 501  投资净收益 -71 0 46 50 56 

  其他非流动资产 2,553 3,477 3,495 3,601 3,689  资产处置收益 -1 1 1 1 1 

资产总计 12,872 13,371 13,947 14,886 15,906  营业利润 580 737 805 881 946 

流动负债 3,704 3,887 4,017 4,217 4,441  营业外收入 4 4 4 3 3 

  短期借款 693 997 1,001 1,006 1,012  营业外支出 11 14 8 8 7 

  应付票据及应付账款 1,763 2,023 2,046 2,216 2,408  利润总额 573 728 800 877 942 

  其他流动负债 1,248 867 971 995 1,021  所得税 49 73 72 79 85 

非流动负债 2,078 2,146 1,957 1,957 1,957  净利润 524 655 728 798 857 

  长期借款 1,457 1,529 1,429 1,429 1,429  少数股东损益 3 -7 -6 -6 -5 

  其他非流动负债 621 617 528 528 528  归属母公司净利润 521 662 734 803 862 

负债合计 5,782 6,033 5,975 6,174 6,398  EBITDA 1,379 1,519 1,733 1,889 2,050 

 少数股东权益 61 29 23 17 12  EPS（元） 0.54 0.68 0.76 0.83 0.89 

  股本 968 968 968 968 968        

  资本公积 305 301 301 301 301  主要财务比率      

  留存收益 5,755 6,320 6,999 7,745 8,545  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 7,030 7,309 7,950 8,695 9,496  成长能力      

负债和股东权益 12,872 13,371 13,947 14,886 15,906  营业收入（%） -12.13 15.85 4.15 10.90 10.05 

       营业利润（%） -18.79 27.03 9.12 9.48 7.43 

       归属母公司净利润（%） -19.65 26.89 11.01 9.36 7.37 

       获利能力      

       毛利率（%） 22.07 20.82 20.72 21.00 21.20 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 6.91 7.57 8.07 7.95 7.76 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 7.42 9.05 9.24 9.24 9.08 

经营活动现金流 1,818 1,076 1,211 1,478 1,625  ROIC（%） 6.17 6.15 7.01 7.13 7.11 

  净利润 524 655 728 798 857  偿债能力      

  折旧摊销 694 791 870 953 1,052  资产负债率（%） 44.91 45.12 42.84 41.47 40.23 

  财务费用 44 83 87 85 85  净负债比率（%） 81.53 82.22 74.94 70.87 67.30 

  投资损失 71 0 -46 -50 -56  流动比率 1.88 1.60 1.68 1.79 1.91 

 营运资金变动 473 -544 -387 -310 -317  速动比率 1.15 1.05 1.08 1.18 1.28 

  其他经营现金流 13 91 -42 3 3  营运能力      

投资活动现金流 -1,248 -1,075 -847 -1,043 -1,117  总资产周转率 0.60 0.67 0.67 0.70 0.72 

  资本支出 -585 -1,081 -723 -891 -964  应收账款周转率 3.34 4.02 3.90 3.96 3.91 

  长期投资 -553 0 4 3 2  应付账款周转率 4.02 4.57 4.46 4.64 4.68 

  其他投资现金流 -110 6 -128 -155 -154  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -368 -435 -271 -138 -141  每股收益（最新摊薄） 0.54 0.68 0.76 0.83 0.89 

  短期借款 -747 303 4 5 6  每股经营现金流（最新摊薄） 1.88 1.11 1.25 1.53 1.68 

  长期借款 840 72 -100 0 0  每股净资产（最新摊薄） 7.27 7.55 8.22 8.99 9.81 

  普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

  资本公积增加 -26 -4 0 0 0  P/E 51.61 40.67 36.64 33.50 31.20 

  其他筹资现金流 -436 -807 -175 -143 -147  P/B 3.83 3.68 3.38 3.09 2.83 

现金净增加额 187 -396 92 298 367  EV/EBITDA 17.35 17.33 16.41 14.91 13.56 

资料来源：中原证券研究所，聚源  
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告发布日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，

过往的业绩表现也不应当作为未来证券或投资标的表现的依据和担保。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者

的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候不应视为对特定投资者关于特定证券

或投资标的的推荐。 

本报告具有专业性，仅供专业投资者和合格投资者参考。根据《证券期货投资者适当性管

理办法》相关规定，本报告作为资讯类服务属于低风险（R1）等级，普通投资者应在投资

顾问指导下谨慎使用。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告

或本报告任何部分，不得以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，

本公司不承担任何刊载、转发责任。获得本公司书面授权的刊载、转发、引用，须在本公

司允许的范围内使用，并注明报告出处、发布人、发布日期，提示使用本报告的风险。 

若本公司客户（以下简称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为其发送行为

负责，提醒通过该种途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过该种途径获得本报告

所引起的任何损失承担任何责任。 

 

特别声明 

在合法合规的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问等各种服务。

本公司资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告意见或者建

议不一致的投资决策。投资者应当考虑到潜在的利益冲突，勿将本报告作为投资或者其他

决定的唯一信赖依据。 


