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永贵电器（300351.SZ）2025 年三季报点评     

营收同比增长，紧握连接器多元化市场机遇 
 

 2025 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：10 月 29 日，永贵电器发布 2025 年三季报，公司 2025 年前三季度

实现收入 15.86 亿元，同比增长 15.68 %；实现归母净利润 0.71 亿元，同比减

少 29.25 %；实现扣非归母净利润 0.66 亿元，同比减少 29.61 %。 

其中，公司 3Q25 实现收入 5.59 亿元，同比增长 7.55%，环比减少 3.79%；实

现归母净利润 0.16 亿元，同比减少 40.71%，环比减少 48.39%。 

➢ 高铁维保需求叠加新兴应用拓展，推动营收稳步增长。公司 2025 年前三季

度实现营收 15.86 亿元，同比+15.68%。公司前三季度的营收同比增长，主要受

益于轨道交通与工业板块的增长驱动，该板块 24H1 营收同比+50.33%。具体来

看，板块收入增长一方面来自于轨交连接器收入增长，尤其是高铁连接器业务受

到维保市场需求提振，另一方面，公司也进一步拓展新兴市场的连接器应用，随

着工程机械电动化率提升，相关连接器业务收入增长迅速。 

盈利能力方面，公司 25Q3 毛利率为 24.09%，同比-6.31pct、环比-3.55pct。

费用端来看，公司 2025 年前三季度的销售 /管理 /研发费用率分别为

5.16%/6.22%/7.78%，同比-2.08pct/-0.08pct/-0.67pct。 

➢ 研发资源持续加码，筑牢行业领先地位。2025 年前三季度，公司持续加码

研发投入，研发经费达 1.23 亿元，同比+6.55%，并通过组建专业化研发团队、

完善创新激励机制等措施，持续强化研发体系建设。 

以“技术驱动产业升级”为核心理念，公司构建了从基础研究、应用开发到产业

化落地的全链条创新体系。与此同时，依托省级新能源汽车重点企业研究院与省

级企业技术中心两大研发平台，公司还进一步建立起“前瞻技术预研-客户需求导

向开发-产品快速迭代”的正向研发闭环，从而形成技术创新与产业落地的协同支

撑。在标准建设方面，公司作为业内头部企业，主导并参与制定了 5 项国家标准、

2 项行业标准和 21 项团体标准，进一步巩固了在连接器领域的技术引领地位。 

➢ 深耕轨交连接器领域，积极把握车载与能源信息新机遇。公司深耕轨道交通

领域多年，其轨道交通连接器产品已深度覆盖高铁、地铁、客车、机车等各类车

型，在国内该细分领域占据龙头地位。近年来公司持续纵深拓展，已形成连接器、

门系统、贯通道、计轴系统、电池系统、受电弓六大轨道交通产品布局，为自身

在该领域的可持续发展奠定坚实基础。 

在车载与能源信息领域，公司紧抓行业高速发展机遇，车载连接器进入国产一线

品牌及合资品牌供应链，同时还研发出大功率液冷超充枪、国标交/直流充电枪、

交直流一体充电插座等产品，迅速占领新能源汽车充电市场，形成协同发展。 

➢ 投资建议：考虑到公司受益于高铁维保市场需求，同时拓展新兴连接器应用，

我们预计公司 2025-2027 年归母净利润为 1.06/1.40/1.77 亿元，对应 PE 为

61/47/37 倍，我们看好公司作为国内轨交连接器行业的龙头，且下游各领域不

断扩张，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧风险；新品研发不及预期；客户导入不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,020 2,409 2,990 3,439 

增长率（%） 33.0 19.2 24.1 15.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 126 106 140 177 

增长率（%） 24.5 -15.5 31.4 26.6 

每股收益（元） 0.32 0.27 0.36 0.46 

PE 52 61 47 37 

PB 2.7 2.6 2.5 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,020 2,409 2,990 3,439  成长能力（%）     

营业成本 1,461 1,802 2,241 2,577  营业收入增长率 33.04 19.24 24.15 15.00 

营业税金及附加 12 14 18 21  EBIT 增长率 60.11 28.56 25.21 22.66 

销售费用 130 126 157 175  净利润增长率 24.47 -15.50 31.43 26.59 

管理费用 138 153 187 212  盈利能力（%）     

研发费用 165 199 245 277  毛利率 27.67 25.17 25.07 25.08 

EBIT 113 146 183 224  净利润率 6.23 4.41 4.67 5.14 

财务费用 -20 11 10 13  总资产收益率 ROA 3.52 2.15 2.62 3.15 

资产减值损失 -17 -22 -25 -25  净资产收益率 ROE 5.15 4.20 5.29 6.36 

投资收益 2 2 2 3  偿债能力     

营业利润 135 114 149 189  流动比率 2.38 2.68 2.37 2.31 

营业外收支 -2 -2 -2 -2  速动比率 1.81 2.15 1.87 1.81 

利润总额 133 112 148 187  现金比率 0.50 1.17 0.99 0.96 

所得税 4 3 4 6  资产负债率（%） 29.97 47.62 49.36 49.22 

净利润 129 109 143 182  经营效率     

归属于母公司净利润 126 106 140 177  应收账款周转天数 155.44 140.00 120.00 110.00 

EBITDA 212 287 356 425  存货周转天数 123.83 125.00 120.00 115.00 

      总资产周转率 0.60 0.57 0.58 0.63 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 513 1,576 1,612 1,688  每股收益 0.32 0.27 0.36 0.46 

应收账款及票据 1,033 1,068 1,172 1,188  每股净资产 6.30 6.52 6.81 7.17 

预付款项 23 36 45 52  每股经营现金流 0.43 0.81 1.02 1.06 

存货 552 677 769 827  每股股利 0.06 0.05 0.07 0.09 

其他流动资产 319 261 270 306  估值分析     

流动资产合计 2,440 3,618 3,868 4,060  PE 52 61 47 37 

长期股权投资 119 119 119 119  PB 2.7 2.6 2.5 2.3 

固定资产 573 799 946 1,027  EV/EBITDA 28.84 21.28 17.17 14.37 

无形资产 124 122 120 118  股息收益率（%） 0.36 0.33 0.43 0.54 

非流动资产合计 1,130 1,322 1,470 1,551       

资产合计 3,570 4,940 5,338 5,611       

短期借款 0 150 150 150  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 853 1,000 1,241 1,336  净利润 129 109 143 182 

其他流动负债 172 198 240 272  折旧和摊销 99 141 173 201 

流动负债合计 1,025 1,348 1,631 1,757  营运资金变动 -89 36 44 -15 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 165 313 397 409 

其他长期负债 45 1,004 1,004 1,004  资本开支 -304 -335 -324 -284 

非流动负债合计 45 1,004 1,004 1,004  投资 2 0 0 0 

负债合计 1,070 2,352 2,635 2,762  投资活动现金流 -181 -333 -322 -281 

股本 388 388 388 388  股权募资 21 0 0 0 

少数股东权益 56 58 62 67  债务募资 -1 1,109 0 0 

股东权益合计 2,500 2,588 2,703 2,849  筹资活动现金流 -32 1,083 -39 -52 

负债和股东权益合计 3,570 4,940 5,338 5,611  现金净流量 -48 1,063 36 76 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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