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亨通光电（600487.SH） 

空芯光纤产品不断突破，公司业绩保持稳健增长 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 47,622 59,984 68,055 75,830 82,695 

增长率 yoy（%） 2.5 26.0 13.5 11.4 9.1 

归母净利润（百万元） 2,154 2,769 2,917 3,363 3,782 

增长率 yoy（%） 35.8 28.6 5.3 15.3 12.5 

ROE（%） 7.9 9.6 9.2 9.6 9.9 

EPS 最新摊薄（元） 0.87 1.12 1.18 1.36 1.53 

P/E（倍） 25.8 20.1 19.1 16.5 14.7 

P/B（倍） 2.2 1.9 1.8 1.6 1.5 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件。10月 28日，公司发布 2025年三季报。2025年前三季度公司营收 496.21

亿元，同比增长 17.03%；实现归母净利润 23.76 亿元，同比增长 2.64%；

实现扣非后归母净利润 23.40 亿元，同比增长 5.97%。 

把握通信+能源行业发展机遇，多业务协同发力推动业绩稳步提升。2025 年

前三季度，特高压建设、电网数字化智能化升级、新能源基础建设以及海洋

能源与海洋通信产业稳步发展，公司紧抓市场机遇，海洋能源与通信、特高

压等业务保持稳步增长，同时，公司能源传输材料铜导体产能较去年同期有

所提升，带动其业务增长。2025 年前三季度公司营收 496.21 亿元，同比增

长 17.03%；实现归母净利润 23.76 亿元，同比增长 2.64%；实现扣非后归

母净利润 23.40 亿元，同比增长 5.97%。其中 2025Q3 单季度公司实现营收

175.72 亿元，同比增长 11.32%，环比下降 6.44%；单季度归母净利润 7.63

亿元，同比增长 8.1%，环比下降 27.81%。截至 2025 年前三季度，公司在

手订单充沛，其中海底电缆、海洋工程及陆缆产品等能源互联领域在手订单

金额超 200 亿元；海洋通信业务在手订单金额超 70 亿元；PEACE 跨洋海缆

通信系统运营项目在手订单金额超 3 亿美元。 

空芯光纤不断突破，海内外订单持续增长。2025 年前三季度，公司推出空芯

反谐振光纤，并自主创新突破了全链条核心制备技术体系，具备批量交付能

力。截至报告期，公司空芯反谐振光纤已通过网锐科技（信息产业光通信产

品质量监督检验中心）检验；同时，公司已攻克空芯光纤成缆核心技术，推

动了空芯光纤的规模化应用进程。公司持续专注于光纤产品的研发升级，投

资的 AI先进光纤材料研发制造中心扩产项目正式投入建设，计划 2026 年初

竣工，一期项目将主要用于超低损空芯光纤、超低损多芯光纤和高性能多波

段多模光纤等特种光纤的研发和制造。未来，随着公司光纤产品的规模化生

产，将持续助力公司在算力光纤连接赛道的市场竞争力。公司不断中标国内

多项海上风电项目，其中辽宁丹东东港一期 100 万千瓦海上风电项目，中标

内容为±500kV 直流海缆、66kV 集电海缆的供货及施工；江苏国信大丰 85

万千瓦海上风电项目、广东海域海上风电项目、中广核阳江帆石一海上风电

场项目，中标内容为风机安装施工等；中广核帆石一基础施工项目，中标内

容为船舶租赁及施工。近期公司中标的主要海洋能源项目合计金额为 18.68

 

买入（维持评级） 

股票信息 
  
行业 通信 

2025 年 10 月 30 日收盘价（元） 22.53 

总市值（百万元） 55,575.53 

流通市值（百万元） 55,089.93 

总股本（百万股） 2,466.73 

流通股本（百万股） 2,445.18 

近 3 月日均成交额（百万元） 2,395.27   

股价走势 
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亿元。 

盈利预测与投资评级。我们预测公司 2025-2027 年 归母净利润为

29.17/33.63/37.82 亿元，2025-2027 年 EPS 分别为 1.18/1.36/1.53 元，当前

股价对应 PE 分别为 19/17/15 倍。我们认为，公司持续扩展 AI领域光纤产品，

紧抓新基建建设及海洋通信发展机遇，我们看好公司长期发展，维持“买入”

评级。 

风险提示：产业政策与市场风险；海外投资与经营风险；汇率波动风险；原

材料价格波动风险。 
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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 43122 47029 57510 58554 66628  营业收入 47622 59984 68055 75830 82695 

现金 11535 11918 13522 15067 16431  营业成本 40373 52061 58745 65336 71213 

应收票据及应收账款 17104 18976 25516 24065 28803  营业税金及附加 158 210 235 267 285 

其他应收款 550 648 711 803 848  销售费用 1290 1414 1497 1630 1761 

预付账款 1827 1927 2332 2413 2762  管理费用 1414 1391 1497 1608 1753 

存货 8300 9041 10526 11236 12484  研发费用 1905 1742 2110 2389 2564 

其他流动资产 3807 4519 4902 4970 5301  财务费用 354 427 687 836 838 

非流动资产 19369 19410 20013 20273 20151  资产和信用减值损失 -179 -196 -211 -232 -196 

长期股权投资 1775 1618 1693 1782 1850  其他收益 367 722 244 190 188 

固定资产 10869 12518 13158 13568 13696  公允价值变动收益 -1 12 -53 -14 -18 

无形资产 1710 1643 1265 881 493  投资净收益 4 -5 18 25 10 

其他非流动资产 5015 3632 3897 4042 4112  资产处置收益 -6 28 17 18 14 

资产总计 62491 66439 77523 78828 86779  营业利润 2311 3301 3298 3752 4280 

流动负债 28957 30368 39693 38672 43963  营业外收入 118 27 71 72 72 

短期借款 9255 7583 15370 15394 17552  营业外支出 43 33 43 45 41 

应付票据及应付账款 9858 11892 15583 14394 17429  利润总额 2385 3296 3326 3779 4311 

其他流动负债 9843 10892 8740 8884 8983  所得税 158 325 259 281 342 

非流动负债 5415 5170 4430 3585 2642  净利润 2227 2970 3067 3498 3968 

长期借款 4523 4267 3527 2682 1739  少数股东损益 73 202 150 135 187 

其他非流动负债 892 903 903 903 903  归属母公司净利润 2154 2769 2917 3363 3782 

负债合计 34372 35538 44123 42257 46605  EBITDA 4186 5266 5408 6200 6839 

少数股东权益 2476 2366 2515 2650 2837  EPS（元/股） 0.87 1.12 1.18 1.36 1.53 

股本 2467 2467 2467 2467 2467        

资本公积 9608 10330 10330 10330 10330  主要财务比率      

留存收益 14090 16495 19089 22014 25293  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 25643 28535 30884 33920 37337  成长能力      

负债和股东权益 62491 66439 77523 78828 86779  营业收入（%） 2.5 26.0 13.5 11.4 9.1 

       营业利润（%） 38.0 42.9 -0.1 13.7 14.1 

       归属母公司净利润（%） 35.8 28.6 5.3 15.3 12.5 

       获利能力      

       毛利率（%） 15.2 13.2 13.7 13.8 13.9 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 4.7 5.0 4.5 4.6 4.8 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 7.9 9.6 9.2 9.6 9.9 

经营活动现金流 1857 3262 311 5526 3112  ROIC（%） 6.1 7.4 6.8 7.7 7.8 

净利润 2227 2970 3067 3498 3968  偿债能力      

折旧摊销 1415 1657 1599 1775 1889  资产负债率（%） 55.0 53.5 56.9 53.6 53.7 

财务费用 354 427 687 836 838  净负债比率（%） 19.8 12.1 20.7 12.4 11.0 

投资损失 -4 5 -18 -25 -10  流动比率 1.5 1.5 1.4 1.5 1.5 

营运资金变动 -2662 -2005 -5271 -786 -3772  速动比率 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 

其他经营现金流 527 208 247 228 199  营运能力      

投资活动现金流 -2078 -1661 -2219 -2006 -1759  总资产周转率 0.8 0.9 0.9 1.0 1.0 

资本支出 2106 2034 2126 1947 1698  应收账款周转率 3.2 3.8 3.4 3.5 3.6 

长期投资 24 230 -76 -89 -68  应付账款周转率 7.3 8.3 7.6 7.7 7.9 

其他投资现金流 5 143 -17 29 7  每股指标（元）      

筹资活动现金流 2315 -1063 -4275 -1998 -2147  每股收益（最新摊薄） 0.87 1.12 1.18 1.36 1.53 

短期借款 1764 -1672 7787 23 2158  每股经营现金流（最新摊薄） 0.75 1.32 0.13 2.24 1.26 

长期借款 350 -255 -740 -845 -943  每股净资产（最新摊薄） 10.40 11.57 12.52 13.75 15.14 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -38 722 0 0 0  P/E 25.8 20.1 19.1 16.5 14.7 

其他筹资现金流 240 142 -11321 -1177 -3361  P/B 2.2 1.9 1.8 1.6 1.5 

现金净增加额 2123 514 -6183 1521 -794  EV/EBITDA 15.1 11.6 11.9 10.1 9.1  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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