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业绩符合预期，高速率光模块出货量高增 

—— 3Q25 业绩点评 2025 证 11 证 03 证 
 

核心观点   

⚫ 事件： 证证证证 202 5 证证证证证证证  

⚫ 业绩 符合 预期，营收质量高增，表现亮眼： 2025 证证证证证 证证证证证证

250.05 证证证证证 44.43 % 证证证证证证证证 71.32 证证证证证 90.05 % 证3Q25

证证证证 102.16 证证证证证 56.83 % 证证证 25.89 % 证证证证证证证证 31.37

证证证 证证 124.98 % 证证证 30.04 % 证证证证证 证证证证证 40.74 % 证证证

7.42 pcts证证证证证证 30.27 % 证证证7.91 pcts证3Q25 证证证证证证证 42.79 % 证

证证 9.16 pcts证证证 1.30pcts 证证证证证证 32.57 % 证证证 10.09 pcts证证证

1.12 pcts证证证证证证证证证证证证证证 证 

⚫ 高速率光模块出货量提升拉动公司盈利能力，需求侧高景气： 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 800G 证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证 证证

证证证 1.6T 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 3Q25 证证证

109.02 证证证证证 52.4 1% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证 800G 证证证证证 /1.6T 证证证证 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证 证 

⚫ 投资建议： 证证证证 证证证证证证证 800G 证证证证证证证 1.6T 证证证证证

证证证证证 4Q25 证证 2026 证证证证证证证证证证证证证证证 1.6T 证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证证证 2025/2026/2027 证证证证证证证证证 101.65 /205.36 /255.12 证

证证证证 96.57 %/ 102.02 %/2 4.23 % 证证证 2025/2026/2027 证 PE 证证证

51.70 /25.59 /20.60 证证证证证证证证证证证证证 证 

⚫ 风险提示： AI 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证 

 

证证证证证证证证  

  2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证(证证证) 23,862 35,449 68,583 80,578 

证证证证证%  122.64 48.56 93.47 17.49 

证证证证证(证证证) 5,171 10,165 20,536 25,512 

证证证证证%  137.93 96.57 102.02 24.23 

证证证%  10.74 10.00 10.00 10.00 

证证证%  33.81 40.83 41.77 42.80 

证证 EPS(证) 4.65 9.15 18.48 22.96 

PE  101.63 51.70 25.59 20.60 

PB  27.47 18.58 10.99 7.37 

PS  22.03 14.83 7.66 6.52 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 
中际旭创证证证证证证300308证 
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赵良毕 

证010 -80927619  
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证证证证证证证证S0130522030003  

王思宬 

证021 -2025 -2616  
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市场数据 2025 证 10 证 31 证 

证证证证 300308  

A 证证证证(证) 473.01 

证证证证 3,954.79 

证证证(证证) 111,112 

证证证证 A 证(证证) 110,550 

证证 A 证证证(证证) 5,229 
 

 相对沪深 300 表现图 2025 证 10 证 31 证 

 
证证证证证证证证证证证证证证 

 
相关研究

1.证证证证证证证证证证证证-证证证证证300308证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 

2.证证证证证证证证证证证证-证证证证证300308证证

AI 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 

3.证证证证证证证证证证证证-证证证证证300308证证

证证证证证证证证证证证证 AI 证证证.docx 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  2 

附录： 

证证证证证证证 

资产负债表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证 18,196 29,780 53,883 77,204 

证证 5,054 10,323 22,578 38,664 

证证证证 4,604 7,161 12,855 15,280 

证证证证证 237 295 572 671 

证证证证 80 84 100 106 

证证 7,051 11,010 16,565 21,046 

证证 1,170 907 1,214 1,437 

证证证证证 10,671 11,748 12,644 13,721 

证证证证 1,322 1,692 1,952 2,182 

证证证证 5,820 6,144 6,626 7,408 

证证证证 378 370 369 336 

证证 3,151 3,542 3,697 3,793 

证证证证 28,866 41,528 66,527 90,925 

证证证证 6,497 9,058 13,494 13,525 

证证证证 1,426 526 276 76 

证证证证 2,991 4,952 7,765 7,682 

证证 2,081 3,580 5,453 5,767 

证证证证证 2,076 2,539 2,854 2,969 

证证证证 606 1,006 1,206 1,306 

证证 1,470 1,533 1,648 1,663 

证证证证 8,573 11,597 16,349 16,495 

证证证证证证 1,159 1,638 2,361 3,150 

证证证证证证证证证 19,134 28,293 47,818 71,281 

证证证证证证证 28,866 41,528 66,527 90,925 
 

 

利润表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证 23,862 35,449 68,583 80,578 

证证证证 15,796 20,974 39,935 46,092 

证证证证证 47 71 137 161 

证证证证 199 287 535 604 

证证证证 680 893 1,639 1,708 

证证证证 1,244 1,772 3,258 3,626 

证证证证 -144 -22 -78 -248 

证证证证证证 -79 -60 -73 -78 

证证证证证证证证 67 0 0 0 

证证证证证证证 20 544 798 989 

证证证证 6,050 11,957 23,882 29,545 

证证证证证 5 8 10 12 

证证证证证 2 5 5 6 

证证证证 6,052 11,960 23,887 29,551 

证证证 681 1,316 2,628 3,251 

证证证 5,372 10,644 21,259 26,301 

证证证证证证 200 479 723 789 

证证证证证证证证 5,171 10,165 20,536 25,512 

EBITDA  6,621 12,917 24,937 30,629 

EPS 证证证 4.65 9.15 18.48 22.96 
 

 

主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证证 122.6%  48.6%  93.5%  17.5%  

证证证证证证证 142.6%  97.6%  99.7%  23.7%  

证证证证证证证证 137.9%  96.6%  102.0%  24.2%  

证证证 33.8%  40.8%  41.8%  42.8%  

证证证 22.5%  30.0%  31.0%  32.6%  

ROE  27.0%  35.9%  42.9%  35.8%  

ROIC  22.8%  32.9%  40.2%  33.9%  

证证证证证 29.7%  27.9%  24.6%  18.1%  

证证证证证证 42.2%  38.7%  32.6%  22.2%  

证证证证 2.80 3.29 3.99 5.71 

证证证证 1.62 1.99 2.70 4.08 

证证证证证证 0.98 1.01 1.27 1.02 

证证证证证证证 6.64 6.03 6.85 5.73 

证证证证证证证 6.52 5.28 6.28 5.97 

证证证证 4.65 9.15 18.48 22.96 

证证证证证证证 2.85 6.62 12.95 17.71 

证证证证证 17.22 25.46 43.04 64.15 

P/E 101.63 51.70 25.59 20.60 

P/B 27.47 18.58 10.99 7.37 

EV/EBITDA  79.02 40.07 20.27 15.98 

PS  22.03 14.83 7.66 6.52 
 

 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证 3,165 7,360 14,390 19,674 

证证证 5,372 10,644 21,259 26,301 

证证证证 713 978 1,129 1,325 

证证证证 36 20 8 4 

证证证证 33 -461 -686 -846 

证证证证证证 -3,194 -4,177 -7,514 -6,971 

证证 205 356 194 -139 

证证证证证证证 -2,942 -744 -1,316 -1,555 

证证证证 -2,857 -1,318 -1,632 -2,061 

证证证证 -106 420 -160 -130 

证证 20 154 476 636 

证证证证证证证 1,492 -1,347 -820 -2,032 

证证证证 1,363 -900 -250 -200 

证证证证 288 400 200 100 

证证 -159 -847 -770 -1,932 

证证证证证证 1,754 5,269 12,254 16,087 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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分析师承诺及简介  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

赵良毕，通信 &中小盘首席分析师 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证 8 证证证证证证证证

证证证证证证 6 证证证证证证证证证证证 2018/2019 证证证证证证证 II-证证证证证证证证证证证证证证证证 2020 证证证 Wind 证证

证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证 Choice 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

王思宬，通信行业分析师。 证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证 5 证证证证证证证证  

免责声明 

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证  

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  0755-83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证证证  021-60387901  luyunru_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 8 证证 1 证证证证证证证证 证证证证证 证  证  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn  

  证  证  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn  
 

证证证证证www.chinastock.com.cn   
 


