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长盈通（688143.SH）2025 年三季报点评    
 

3Q25 营收同比增长 66%；乘势 AI 大算力浪潮 
 

 2025 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：10 月 29 日，公司发布 2025 年三季报，1~3Q25 实现营收 2.69 亿

元，YOY +46.77%；归母净利润 0.31 亿元，去年同期-0.04 亿元；扣非净利润

0.24 亿元，去年同期-0.05 亿元。业绩表现符合预期。公司光纤环器件订单交付

量大幅增加，前三季度营收端同比大增，利润端扭亏为盈。我们综合点评如下： 

➢ 3Q25 营收同比增长 66%；毛利率有明显提升。1）单季度：3Q25，公司

实现营收 0.77 亿元，YOY +65.50%；归母净利润 0.02 亿元，去年同期-0.19 亿

元。3Q24，公司确认长飞光纤保证金损失 1000 万元，今年不存在此影响。2）

利润率：1~3Q25，公司毛利率同比提升 5.59ppt 至 50.58%；净利率同比提升

13.90ppt 至 11.41%。其中，3Q25 毛利率同比提升 6.44ppt 至 45.41%；净利

率同比提升 43.81ppt 至 1.70%。公司前三季度及三季度毛利率均有明显提升。 

➢ 持续加大研发投入；应收存货等需求前瞻性指标均有增长。1~3Q25，公司

期间费用率同比减少 4.96ppt 至 35.80%：1）销售费用率同比减少 2.16ppt 至

4.82%；2）管理费用率同比减少 3.34ppt 至 19.46%；3）财务费用率为 0.62%，

去年同期为-0.25%；4）研发费用率同比减少 0.32ppt 至 10.90%；研发费用 0.29

亿元，YOY +42.55%。截至 3Q25 末，公司：1）应收账款及票据 4.67 亿元，

较年初增加 15.56%；2）预付款项 0.14 亿元，较年初增加 164.75%；3）存货

1.17 亿元，较年初增加 58.62%；4）合同负债 0.03 亿元，较年初增加 132.58%。

1~3Q25，公司经营活动净现金流为-0.53 亿元，去年同期为-0.63 亿元。 

➢ 前瞻性布局战略新方向；把握 AI 大算力浪潮。在战略布局方面，公司前瞻

性研判，战略布局新一代信息技术、新材料、新能源汽车、生物制造等高增长赛

道，锚定方向，制定三大增长曲线：1）巩固第一曲线“传感”：专注光纤陀螺

综合解决方案和光纤水听器配套解决方案，深耕惯性导航和海洋防务领域；2）

开拓第二曲线“传能”：推出光纤激光器上游配套解决方案，产品可广泛应用于

医学治疗、工业激光器、测试计量等领域；3）发展第三曲线“下一代光通信与

热管理”：提出 AI 大算力配套解决方案和热管理解决方案，发力热控制系统、

储能系统、大容量数据通信。 

➢ 投资建议：公司主营光纤陀螺核心器件光纤环，是国家级专精特新“小巨人”

企业，拥有丰富完备的全系列特种光纤及其他配套产品，同时具备空芯光纤和保

偏光纤的研发、生产与销售能力，为未来在大数据、AI、大带宽等领域拓展奠定

坚实基础。我们预计，公司 2025~2027 年归母净利润分别是 0.49 亿元、0.98

亿元、1.59 亿元，当前股价对应 2025~2027 年 PE 分别是 104x/52x/32x。我

们考虑到公司在传统领域业务优势及在新兴领域前瞻性布局，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期、新业务拓展不及预期、产品价格波动等。  

 
[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） 331 511 762 1,025 

增长率（%） 50.2 54.6 49.0 34.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 18 49 98 159 

增长率（%） 15.3 170.8 102.5 61.1 

每股收益（元） 0.14 0.38 0.76 1.23 

PE 283 104 52 32 

PB 4.3 3.7 3.5 3.1 

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 331 511 762 1,025  成长能力（%）     

营业成本 183 286 411 540  营业收入增长率 50.22 54.56 48.97 34.62 

营业税金及附加 1 4 6 8  EBIT 增长率 544.90 288.81 103.40 62.34 

销售费用 20 26 38 51  净利润增长率 15.28 170.84 102.51 61.14 

管理费用 68 84 122 159  盈利能力（%）     

研发费用 34 41 53 62  毛利率 44.62 44.03 46.00 47.36 

EBIT 13 52 105 171  净利润率 5.42 9.51 12.92 15.47 

财务费用 -1 2 3 4  总资产收益率 ROA 1.21 2.60 4.80 6.97 

资产减值损失 -1 -1 -1 -2  净资产收益率 ROE 1.53 3.57 6.75 9.81 

投资收益 7 3 3 3  偿债能力     

营业利润 26 51 104 168  流动比率 3.97 4.04 3.38 3.17 

营业外收支 -10 0 0 0  速动比率 3.60 3.60 2.90 2.64 

利润总额 16 51 104 168  现金比率 0.92 1.49 1.08 0.86 

所得税 -1 3 5 8  资产负债率（%） 20.55 26.61 28.32 28.39 

净利润 17 49 99 159  经营效率     

归属于母公司净利润 18 49 98 159  应收账款周转天数 407.22 300.00 270.00 260.00 

EBITDA 37 80 145 226  存货周转天数 146.62 146.62 146.62 147.00 

      总资产周转率 0.23 0.30 0.39 0.47 

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

货币资金 237 463 425 393  每股收益 0.14 0.38 0.76 1.23 

应收账款及票据 404 446 595 775  每股净资产 9.09 10.56 11.32 12.55 

预付款项 5 8 11 14  每股经营现金流 -0.26 0.15 0.17 0.37 

存货 74 114 164 215  每股股利 0.05 0.06 0.07 0.08 

其他流动资产 302 223 135 58  估值分析     

流动资产合计 1,022 1,254 1,330 1,455  PE 283 104 52 32 

长期股权投资 7 7 7 7  PB 4.3 3.7 3.5 3.1 

固定资产 204 289 385 505  EV/EBITDA 134.90 62.64 34.57 22.17 

无形资产 24 24 24 24  股息收益率（%） 0.13 0.15 0.18 0.20 

非流动资产合计 465 614 721 820       

资产合计 1,487 1,868 2,050 2,275       

短期借款 37 37 37 37  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 161 196 259 296  净利润 17 49 99 159 

其他流动负债 59 77 97 125  折旧和摊销 24 28 40 55 

流动负债合计 258 311 393 458  营运资金变动 -79 -76 -155 -214 

长期借款 17 159 159 159  经营活动现金流 -34 19 21 48 

其他长期负债 31 28 29 29  资本开支 -155 -163 -145 -155 

非流动负债合计 48 187 187 187  投资 -3 100 100 80 

负债合计 306 497 581 646  投资活动现金流 83 -66 -42 -72 

股本 122 129 129 129  股权募资 3 141 0 0 

少数股东权益 11 12 12 13  债务募资 49 141 -9 0 

股东权益合计 1,182 1,371 1,470 1,629  筹资活动现金流 -48 273 -17 -8 

负债和股东权益合计 1,487 1,868 2,050 2,275  现金净流量 2 226 -38 -32 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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