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AI 带动通讯业务不断向好，前三季度营收保持稳定增长 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 683 1,032 1,637 2,123 2,688 

增长率 yoy（%） -18.6 51.1 58.7 29.7 26.6 

归母净利润（百万元） 67 110 244 317 405 

增长率 yoy（%） -60.5 65.7 121.3 30.0 27.5 

ROE（%） 3.9 6.1 12.3 14.3 15.9 

EPS 最新摊薄（元） 0.48 0.79 1.75 2.28 2.91 

P/E（倍） 206.4 124.5 56.3 43.3 34.0 

P/B（倍） 8.0 7.6 6.9 6.2 5.4 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件。10 月 20 日公司发布 2025 年三季报。2025 年前三季度，公司实现营

收 11.56 亿元，同比增长 64.45%；实现归母净利润 1.77 亿元，同比增长

125.39%。其中 2025Q3 单季度实现营收 3.72 亿元，同比增长 48.12%，环

比下降 8.44%；单季度归母净利润 6117.50 万元，同比增长 110.67%，环比

下降 2.12%。 

通讯连接器业务带动营收增长，盈利能力稳步提升。2025 年前三季度，AI

高景气带动通讯产品需求旺盛，终端客户订单释放，公司通讯连接器产品不

断起量。2025 年前三季度，公司实现营收 11.56 亿元，同比增长 64.45%；

实现归母净利润 1.77 亿元，同比增长 125.39%。前三季度盈利能力来看，

公司整体毛利率为 29.4%，同比提升 1.01pct；整体净利率为 15.27%，同比

提升 4.13pct。从单季度角度来看，2025Q3 单季度公司实现营收 3.72 亿元，

同比增长 48.12%，环比下降 8.44%；单季度归母净利润 6117.50 万元，同

比增长 110.67%，环比下降 2.12%。Q3 单季度毛利率大幅提升，环比提升

4.42pct 至 31.8%；单季度净利率环比提升 1.06pct 至 16.46%。 

通信及汽车业务共同发力，积极拓展海外市场。公司通信业务主要客户为安

费诺、莫仕、泰科等头部企业。截至 2025 年 9 月，公司已同步为客户在 cage

和液冷产品做产能上准备。汽车业务领域，公司三季度汽车业务环比有所增

长，前期和比亚迪合作的产品开始逐渐放量，同时 BMS 项目两条自动化产线

已安装完成。同时，公司着力进行海外市场拓展，马来西亚子公司截至 2025

年 9 月在手订单充足，2025Q2 已经开始盈利，Q3 实现整体盈利。越南新设

的全资子公司在前期规划阶段，公司预计 2026 年开始动工，最快 2026 年底

能够进行生产。我们认为，随着公司通信新产品逐步上量，毛利率将保持稳

定增长，叠加汽车业务逐步修复，公司营收利润或将趋向稳步增长态势。 

盈利预测与投资评级。我们预计公司 2025-2027 年归母净利润分别为

2.44/3.17/4.05 亿元，2025-2027 年 EPS 分别为 1.75/2.28/2.91 元，当前股

价对应 PE 分别为 56/43/34 倍。基于公司通讯连接器产品需求增长较快，各

地产能不断释放，我们看好公司未来业绩发展，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济风险；市场竞争加剧风险；技术迭代风险；毛利率下滑
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 10 月 28 日收盘价（元） 98.70 

总市值（百万元） 13,739.21 

流通市值（百万元） 13,739.21 

总股本（百万股） 139.20 

流通股本（百万股） 139.20 

近 3 月日均成交额（百万元） 915.77   

股价走势 
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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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1218 1254 1797 2006 2526  营业收入 683 1032 1637 2123 2688 

现金 216 63 100 129 163  营业成本 496 749 1159 1506 1926 

应收票据及应收账款 273 400 639 800 959  营业税金及附加 7 10 11 13 16 

其他应收款 3 7 8 12 14  销售费用 13 13 14 16 19 

预付账款 1 2 3 4 5  管理费用 56 76 95 110 124 

存货 268 334 598 614 936  研发费用 73 92 112 135 161 

其他流动资产 456 448 448 448 448  财务费用 -21 -4 14 32 46 

非流动资产 732 922 1239 1467 1735  资产和信用减值损失 -13 -7 -6 -11 -4 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 13 15 14 15 15 

固定资产 444 589 875 1081 1313  公允价值变动收益 1 1 1 1 1 

无形资产 74 133 148 166 188  投资净收益 1 11 11 12 11 

其他非流动资产 214 201 216 221 234  资产处置收益 -0.3 -0.8 0 0 1 

资产总计 1950 2176 3035 3473 4260  营业利润 61 115 252 327 419 

流动负债 164 278 958 1150 1609  营业外收入 6 0 4 4 8 

短期借款 0 0 577 709 1038  营业外支出 0 1 2 5 7 

应付票据及应付账款 116 214 316 374 496  利润总额 66 115 255 326 420 

其他流动负债 48 64 65 67 75  所得税 -0.3 4.8 10 8 15 

非流动负债 60 94 94 94 94  净利润 67 110 244 317 405 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 60 94 94 94 94  归属母公司净利润 67 110 244 317 405 

负债合计 223 372 1052 1244 1703  EBITDA 101 181 346 468 602 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.48 0.79 1.75 2.28 2.91 

股本 99 139 139 139 139        

资本公积 1282 1258 1258 1258 1258  主要财务比率      

留存收益 346 407 514 645 795  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1727 1804 1983 2229 2558  成长能力      

负债和股东权益 1950 2176 3035 3473 4260  营业收入（%） -18.6 51.1 58.7 29.7 26.6 

       营业利润（%） -67.6 90.3 118.3 30.0 28.1 

       归属母公司净利润（%） -60.5 65.7 121.3 30.0 27.5 

       获利能力      

       毛利率（%） 27.3 27.4 29.2 29.0 28.3 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 9.8 10.7 14.9 15.0 15.1 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 3.9 6.1 12.3 14.3 15.9 

经营活动现金流 80 116 -75 329 216  ROIC（%） 2.6 5.8 9.9 11.8 12.4 

净利润 67 110 244 317 405  偿债能力      

折旧摊销 54 67 73 103 131  资产负债率（%） 11.4 17.1 34.7 35.8 40.0 

财务费用 -21 -4 14 32 46  净负债比率（%） -9.6 1.5 28.4 30.0 37.7 

投资损失 -1 -11 -10.8 -12 -11  流动比率 7.4 4.5 1.9 1.7 1.6 

营运资金变动 -53 -75 -400 -122 -358  速动比率 3.5 1.9 0.9 0.9 0.7 

其他经营现金流 34 30 5 10 2  营运能力      

投资活动现金流 -486 -223 -378 -319 -386  总资产周转率 0.3 0.5 0.6 0.7 0.7 

资本支出 241 245 390 332 398  应收账款周转率 2.6 3.1 3.2 3.0 3.1 

长期投资 -235 18 0 0 0  应付账款周转率 4.2 4.5 4.4 4.4 4.4 

其他投资现金流 -11 5 12 13 13  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -147 -53 -88 -112 -125  每股收益（最新摊薄） 0.48 0.79 1.75 2.28 2.91 

短期借款 -70 0 577 131 330  每股经营现金流（最新摊薄） 0.57 0.84 -0.54 2.37 1.55 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 12.41 12.96 14.22 15.93 18.27 

普通股增加 0 40 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -1 -24 0 0 0  P/E 206.4 124.5 56.3 43.3 34.0 

其他筹资现金流 -76 -69 -665 -243 -455  P/B 8.0 7.6 6.9 6.2 5.4 

现金净增加额 -554 -158 -541 -102 -295  EV/EBITDA 133.9 75.6 41.0 30.6 24.2  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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