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事件：公司发布 2025 年半年度报告，2025 年 1-6 月实现营业收入

111.83 亿元，较上年同期增长 21.60%；归属于上市公司股东的净利润

14.37 亿元，较上年同期下降 13.87%；基本每股收益 0.70 元，较上年同

期下降 11.26%。 

 

积极布局新兴领域，多项产品实现突破。报告期内，公司在防务领域

持续巩固首选供应商地位，全面参与无人、深水、星箭等新兴领域，多项

产品实现业务突破，专业互连能力优势更加凸显。高端民用制造领域中，

新能源汽车领域锚定“国际一流、国内主流”核心客群，紧抓汽车电动化、

智能化发展契机，大力布局智能网联战略业务赛道，成功跻身国内头部车

企核心供应链体系，由高压互连向整车互连加速转型。报告期内，新能源

汽车业务实现同比超 50%的高速增长，高于同期新能源汽车销量增速，实

现国内主流车企阵营全覆盖，市场热销车型广泛渗透，进一步巩固行业头

部供应商优势地位；通讯网络领域，巩固传统通讯市场，大力拓展卫星通

讯新业务；数据中心领域，依托自主发展趋势，紧抓 AI 算力发展机遇，

准确把握技术演进方向，深度挖掘客户需求，筑牢液冷散热类产品先发优

势，加速电源与高速产品市场推广，推动客户资源池拓展与新业务突破，

为数据中心领域客户提供覆盖电源、光纤、高速及液冷产品的整套解决方

案，助力业务规模实现同比翻番增长；工业装备领域，聚焦龙头客户开发，

紧抓光伏储能、工程机械电动化发展机遇，业务规模快速提升。 

 

研发投入持续增长，科技创新成果丰硕。报告期内，公司研发投入金

额达 8.83 亿元，同比增长约 6%。近年来，公司紧密围绕核心互连传输技

术构建了全面的创新平台，实现了产品正向设计及创新，依托各类平台建

设积极推进原创技术研发能力快速提升。公司年均实施重点科研项目 100

余项，推动耐环境光传输、深水密封、超高功率传输、大功率散热等一批

领先技术快速突破，多次获得省部级技术奖项，多项技术达到国际领先及

国际先进水平；主持或参与制定国内外标准 950 余项，累计获得授权专利

6000 余项，境外授权专利 32 项，通过 GB29490《企业知识产权管理规范》，

获得第 23 届中国专利奖优秀奖、国家知识产权示范企业等多项荣誉。公

司坚持科技创新驱动，以持续稳定的研发投入致力于原创技术研究，不断

取得丰硕成果。 

 

盈利预测与投资评级：预计公司 2025-2027 年的净利润为 35.27 亿

元、40.53 亿元、44.56 亿元，EPS 为 1.67 元、1.91 元、2.10 元，对应

PE 为 26 倍、22 倍、20 倍，维持“买入”评级。 

 

风险提示：订单增长不及预期；新业务拓展不及预期。  
  

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

A
u
g
/2
4

S
ep
/2
4

O
ct
/2
4

N
ov
/2
4

D
ec
/2
4

Ja
n/
25

F
eb
/2
5

M
a
r/
2
5

A
pr
/2
5

M
ay
/2
5

Ju
n/
25

Ju
l/
25

中航光电 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P2 积极布局新兴领域，多项产品实现突破 
 

 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 20685.53  24822.63  28546.03  31400.63  

营业收入增长率(%) 3.04% 20.00% 15.00% 10.00% 

归母净利润（百万元） 3354.29  3527.03  4052.72  4455.75  

净利润增长率(%) 0.45% 5.15% 14.90% 9.94% 

摊薄每股收益（元） 1.584  1.665  1.913  2.103  

市盈率（PE） 26.95  25.63  22.31  20.29  

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资 产 负 债

表（百万） 
         利润表（百

万） 
        

  2024 2025E 2026E 2027E   2024 2025E 2026E 2027E 

货币资金 9164.81  10795.73  13486.06  16800.52   营业收入 20685.53  24822.63  28546.03  31400.63  

交 易 性 金

融资产 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 营业

成本 
13113.57  15629.76  17974.23  19771.65  

应 收 和 预

付款项 
16860.62  15151.19  21662.39  18832.55   营 业 税 金

及附加 
135.88  163.05  187.51  206.26  

其 他 应 收

款（合计） 
28.72  0.00  0.00  0.00   营业费用 487.87  585.44  673.26  740.58  

存货 4699.39  7762.89  6568.73  9196.06   管理费用 1234.58  1481.50  1703.73  1874.10  

其 他 流 动

资产 
31664.06  316.64  316.64  316.64   研发费用 2251.72  2702.07  3107.38  3418.11  

长 期 股 权

投资 
349.00  349.00  349.00  349.00   财务费用 (96.17) (115.40) (132.71) (145.98) 

金 融 资 产

投资 
0.00  0.00  0.00  0.00   减值损失 (190.02) (185.82) (185.82) (185.82) 

投 资 性 房

地产 
4.72  3.65  2.58  1.51   加 : 投资

收益 
54.67  0.00  0.00  0.00  

固 定 资 产

和 在 建 工

程 

8383.18  7110.12  5837.06  4564.01   公 允 价 值

变动损益 
(1.83) 0.00  0.00  0.00  

无 形 资 产

和 开 发 支

出 

845.75  738.21  630.67  523.13   其 他 经 营

损益 
0.00  0.00  0.00  0.00  

其 他 非 流

动资产 
969.97  376.50  172.09  (3836.91)  营业利润 3420.91  4376.21  5032.64  5535.91  

资产总计 41246.81  42831.50  49440.28  51170.56   
加 : 其他

非 经 营 损

益 

343.28  213.81  213.81  213.81  

短期借款 375.58  0.00  0.00  0.00   利润总额 3764.19  4590.02  5246.45  5749.71  

交 易 性 金

融负债 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 所得

税 
216.27  660.63  759.09  834.58  

应 付 和 预

收款项 
14228.69  13875.21  17825.39  16632.69   净利润 3547.92  3929.39  4487.35  4915.13  

长期借款 754.52  754.52  754.52  754.52   减 : 少数

股东损益 
193.63  216.54  248.81  273.56  

其他负债 1010.78  635.20  635.20  635.20   
归 属 母 公

司 股 东 净

利润 

3354.29  3527.03  4052.72  4455.75  

负债合计 15993.98  15264.93  19215.11  18022.40   预测指标         

股本 2118.27  2118.27  2118.27  2118.27     2024 2025E 2026E 2027E 

资本公积 6885.89  6885.89  6885.89  6885.89   EBIT 3668.02  4288.79  4927.92  5417.91  

留存收益 14593.45  16690.65  19100.44  21749.87   EBITDA 4221.57  5501.55  6140.67  6613.76  

归 属 母 公

司 股 东 权

益 

23597.61  25694.81  28104.60  30754.03   NOPLAT 3176.21  3463.74  4006.99  4423.49  

少 数 股 东

权益 
1655.22  1871.76  2120.57  2394.13   净利润 3354.29  3527.03  4052.72  4455.75  

股 东 权 益

合计 
25252.83  27566.57  30225.17  33148.15   EPS 1.58  1.67  1.91  2.10  

负 债 和 股

东 权 益 合

计 

41246.81  42831.50  49440.28  51170.56   BPS 11.14  12.13  13.27  14.52  
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      PE 26.95  25.63  22.31  20.29  

现 金 流 量

表（百万） 
         PEG 2.71  N/A N/A N/A 

 2024 2025E 2026E 2027E  PB 3.83  3.52  3.22  2.94  

经 营 性 现

金净流量 
2149.96  3137.46  4018.81  4793.07   PS 4.37  3.64  3.17  2.88  

投 资 性 现

金净流量 
(1462.20) 183.47  181.73  181.73   PCF 42.05  28.82  22.50  18.86  

筹 资 性 现

金净流量 
(1385.30) (1690.00) (1510.23) (1660.34)  EV/EBIT 22.96  19.23  16.25  14.23  

现 金 流 量

净额 
(692.55) 1630.93  2690.32  3314.46    EV/EBITDA 19.95  14.99  13.04  11.65  

资料来源：WIND，太平洋证券   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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