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业绩持续增长，看好产能释放新动能 

—— 3Q25 业绩点评 2025 证 11 证 03 证 
 

核心观点   

⚫ 事件： 证证证证 2025 证证证证证证证证  

⚫ 营收及毛利率短期回调，净利率持续增长： 证证证证证证证证证证 12.14 证

证证证证 32.58 % 证证证证证证证证 2.60 证证证证证 78.55 % 证3Q25 证证证

证证证 3.86 证证证证 证 4.98 % 证证证 15.75 % 证证证证证证证证 0.87 证证证

证证 31.20 % 证证证 7.46 % 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 38.05 % 证

证证 4.27 pcts证证证证证证 16.27 % 证证证0.15 pct证3Q25 证证证证证 36.15 % 证

证证 0.08 pct证证 证 0.24 pct证证证证证证 22.83 % 证证证 6.36 pcts证证证

2.12 pcts证证证 证证证 证证证证证证 证证证证证证证证证证证证 证 

⚫ 人工智能高景气驱动，产能扩充有望提升公司业绩表现： 证证证证证证证

证证证证证证 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 3Q25 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证 证3Q25 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证 8000 证证证证证证证证证证证证证证证 4Q25 证证证证证证证证证  

⚫ 投资建议： 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 CPO 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

202 5/202 6/202 7 证证证证证证证证证证证证 4.50 /6.38 /9.37 证证证证证

72.29 % /41.81 % /46.87 % 证证证 202 5/202 6/202 7 证 PE 证证证

50.60 /35.68 /24.30 证证证证证 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  

  2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证(证证证) 1,378 2,084 2,857 3,998 

证证证证证%  55.73 51.26 37.08 39.93 

证证证证证(证证证) 261 450 638 937 

证证证证证%  68.46 72.29 41.81 46.87 

证证证%  69.55 68.00 68.00 68.00 

证证证%  35.62 38.30 39.25 40.27 

证证 EPS(证) 1.15 1.98 2.81 4.13 

PE  87.18 50.60 35.68 24.30 

PB  14.76 12.34 10.37 8.40 

PS  16.53 10.93 7.97 5.70 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 
太辰光证证证证证证300570证 
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分析师 

赵良毕 

证010 -80927619  

证zhaoliangbi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130522030003  

王思宬 

证021 -2025 -2616  

证wangsicheng_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130525070005  
  

 

市场数据 2025 证 10 证 31 证 

证证证证 300570  

A 证证证证(证) 100.28 

证证证证 3,954.79 

证证证(证证) 22,713 

证证证证 A 证(证证) 19,219 

证证 A 证证证(证证) 193 
 

 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300570.SZ证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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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 1,689 1,959 2,479 3,257 

证证 473 548 767 1,076 

证证证证 479 637 849 1,166 

证证证证证 8 8 12 17 

证证证证 2 11 14 18 

证证 307 357 458 597 

证证 419 399 379 383 

证证证证证 305 342 340 325 

证证证证 0 0 0 0 

证证证证 187 219 218 204 

证证证证 47 45 44 42 

证证 72 78 78 79 

证证证证 1,994 2,301 2,819 3,581 

证证证证 418 409 556 775 

证证证证 0 0 0 0 

证证证证 248 214 289 398 

证证 170 194 266 377 

证证证证证 16 15 15 15 

证证证证 0 0 0 0 

证证 16 15 15 15 

证证证证 434 424 570 790 

证证证证证证 18 32 51 80 

证证证证证证证证证 1,543 1,845 2,197 2,711 

证证证证证证证 1,994 2,301 2,819 3,581 
 

 

利润表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证 1,378 2,084 2,857 3,998 

证证证证 887 1,286 1,736 2,388 

证证证证证 12 17 23 33 

证证证证 23 35 49 68 

证证证证 95 134 181 249 

证证证证 71 122 170 231 

证证证证 -32 -9 -11 -15 

证证证证证证 -33 0 0 0 

证证证证证证证证 5 0 0 0 

证证证证证证证 6 19 27 39 

证证证证 300 519 737 1,083 

证证证证证 3 3 3 3 

证证证证证 0 0 0 0 

证证证证 304 521 739 1,086 

证证证 34 57 81 119 

证证证 270 464 658 966 

证证证证证证 9 14 20 29 

证证证证证证证证 261 450 638 937 

EBITDA  305 551 772 1,117 

EPS 证证证 1.15 1.98 2.81 4.13 
 

 

主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证证 55.7%  51.3%  37.1%  39.9%  

证证证证证证证 86.3%  72.8%  41.9%  47.0%  

证证证证证证证证 68.5%  72.3%  41.8%  46.9%  

证证证 35.6%  38.3%  39.2%  40.3%  

证证证 19.6%  22.3%  23.0%  24.2%  

ROE  16.9%  24.4%  29.0%  34.6%  

ROIC  15.5%  24.3%  28.8%  34.1%  

证证证证证 21.7%  18.4%  20.2%  22.1%  

证证证证证证 27.8%  22.6%  25.4%  28.3%  

证证证证 4.04 4.79 4.46 4.20 

证证证证 2.95 3.63 3.49 3.34 

证证证证证证 0.75 0.97 1.12 1.25 

证证证证证证证 3.10 3.74 3.85 3.97 

证证证证证证证 4.06 5.56 6.89 6.95 

证证证证 1.15 1.98 2.81 4.13 

证证证证证证证 0.81 1.21 2.21 3.23 

证证证证证 6.79 8.12 9.67 11.93 

P/E 87.18 50.60 35.68 24.30 

P/B 14.76 12.34 10.37 8.40 

EV/EBITDA  73.08 40.32 28.52 19.43 

PS  16.53 10.93 7.97 5.70 
 

 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 

证证证证证证证 184 274 503 734 

证证证 270 464 658 966 

证证证证 34 39 43 46 

证证证证 -20 0 0 0 

证证证证 -4 -8 -11 -17 

证证证证证证 -141 -220 -191 -279 

证证 45 -2 5 16 

证证证证证证证 -15 -52 3 -2 

证证证证 -56 -74 -38 -28 

证证证证 27 -20 -10 -10 

证证 14 42 51 37 

证证证证证证证 -84 -148 -287 -424 

证证证证 0 0 0 0 

证证证证 0 0 0 0 

证证 -84 -148 -287 -424 

证证证证证证 94 75 220 308 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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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  3 

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   
 


