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端侧 AI 轻量化材料平台，积极

布局碳纤维赛道  

 

核心观点 

公司作为端侧 AI 轻量化材料平台，具备从复合材料配方到后段

成型、量产制造全流程覆盖能力，能够为客户提供玻纤增强复合

材料、碳纤维复合材料及轻型合金材料等多种解决方案，公司覆

盖 Apple、Meta、Sony、Google 等头部客户，公司与客户的各项

目合作正有序推进，核心客户项目份额整体持续提升。特别是在

碳纤维方面,智能眼镜、AR/VR 等新型硬件需求爆发，兼具高强

度、低密度、优异模量、良好导电及散热特性的碳纤维材料成为

理想解决方案，公司顺利收购维斯德，加码碳纤维赛道布局，未

来期待公司的碳纤维结构件在更多头部客户的导入。 

事件 

公司 2025 年 7 月 31 日与维斯德及其股东麦德坤、饶熙怡签署股

权收购协议，交易完成后，公司合计持有维斯德 80%股权，维斯

德将成为其控股子公司，截至 2025 年 11 月 25 日，维斯德已完

成工商变更登记。 

简评 

新型 AI 终端对轻量化材料需求愈增，公司通过收购维斯德积极

布局碳纤维赛道 

25 年 7 月公司以合计 13,400 万元受让麦德坤、饶熙怡持有的维

斯德 76.57%股权，交易完成后持有维斯德 80%股权。维斯德专

注于碳纤维产品的研发与生产，具备覆盖从预浸料到量产的全链

条核心技术能力，产品为应用于折叠屏屏幕的碳纤维结构支撑部

件（位于屏幕背部、铰链区域），产品平面度等核心指标处于行

业领先水平。目前，该系列产品已成功应用于华为、三星等全球

知名折叠屏手机品牌。 

未来，维斯德的成长主要围绕“新客户、新应用”展开，在新客

户方面，公司正努力将碳纤维结构件在更多已有的头部客户中导

入；在新应用方面，除了折叠屏之外，AI 眼镜、AR/VR 等新型

硬件需求爆发，传统金属与塑料件难以满足高性能、轻薄化、多

功能集成化的升级需求，兼具高强度、低密度、优异模量、良好

导电及散热特性的碳纤维材料成为理想解决方案，轻量化材料技

术已成为产品差异化竞争的关键要素。同时，碳纤维凭借其卓越

的物理特性，在快速兴起的低空经济和机器人等前沿领域也展现

出应用潜力，维斯德已为国内头部脑机接口客户送样碳纤智能仿

生腿，灵巧手部件，以实现轻量化需求。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

11.36/5.78 -2.94/-8.62 -8.07/-36.78 

12 月最高/最低价（元）  74.72/43.42 

总股本（万股）  13,410.42 

流通 A 股（万股）  8,617.73 

总市值（亿元）  87.80 

流通市值（亿元）  56.42 

近 3 月日均成交量（万）  191.87 

主要股东   

李清平  35.24% 
 

股价表现 

 
 

相关研究报告   
 

-29%

-9%

11%

31%

51%

71%

20
2
5/
1/
27

20
2
5/
2/
27

20
2
5/
3/
27

20
2
5/
4/
27

20
2
5/
5/
27

20
2
5/
6/
27

20
2
5/
7/
27

20
2
5/
8/
27

20
2
5/
9/
27

20
2
5/
10

/2
7

20
2
5/
11

/2
7

20
2
5/
12

/2
7

达瑞电子 深证成指
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消费电子领域，公司打造端侧 AI轻量化材料平台，与海外头部客户合作紧密整体份额持续提升 

公司端侧 AI 轻量化材料技术平台竞争优势在于：1）材料技术整合能力，能够为客户提供多种轻量化材料组合

（玻纤增强复合材料、碳纤维复合材料及轻型合金材料解决方案，契合端侧 AI 设备对复杂性能的集成需求；2）

端到端服务能力，从复合材料配方到后段成型、量产制造全流程覆盖；3）头部客户合作经验，公司能够深刻理

解消费电子行业需求。 

凭借公司轻量化材料平台的竞争优势，公司积累了优质且稳定的客户群体，覆盖国际知名的电子科技终端品牌

客户 Apple、Meta、Sony、Microsoft、Google、Lenovo、SAMSUNG 等。公司与客户的各项目合作正有序推进，

核心客户项目份额整体持续提升，同时，以“老客户新产品、老产品新客户”为路径，公司新项目及新客户开发

进展良好，例如推动玻纤复合材料解决方案在平板电脑/电子书保护套、手机电池后盖、键盘外壳等多场景的加

速渗透，公司在消费电子领域业绩增长动能充足，25H1 公司可穿戴结构件业务实现营收 4.32 亿元，同比增长

39%。 

 

新能源领域，公司围绕头部客户需求，实施“由单品到多品”渗透策略，同时积极推动降本增效  

自 2022 年战略性切入新能源赛道以来，公司通过精准的大客户战略，迅速进入动力电池、整车制造和储能系统

头部客户供应链，同时，公司实施“由单品到多品”渗透策略，从基础结构件，延伸至高性能电连接件、车灯散

热器、电机静音盖板等产品，形成覆盖动力/储能电池、电机电控模组的解决方案，逐步提升单客户价值量，因

此，公司新能源业务快速增长，25H1 该业务实现收入 5.85 亿元，同比增长 81%。同时，面对新能源行业激烈

的竞争，公司将在消费电子领域长期沉淀的精密制造能力迁移至新能源业务，通过智能制造升级（如更全面、

更深入的自动化生产及信息化管理）以及系列精细化管理策略，降低生产及管理成本，提升产品良率，实现降

本增效，公司新能源业务盈利能力持续改善，25H1 公司新能源业务实现毛利率 16.61%，同比增长 1.77pcts。 

 

盈利预测与估值  

预计 2025-2027 年营业收入分别为 31.2 亿元、41.5 亿元和 54.2 亿元，同比增长 21.60%、33.17%和 30.57%，

对应归母净利润分别为 3.02 亿元、4.33 亿元和 5.64 亿元，当下市值对应的 PE 分别为 29.1、20.3 和 15.6 倍，

首次覆盖，给予买入评级。 

 

重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 1,397.83 2,565.75 3,120.01 4,154.78 5,424.94 

YOY(%) -4.87 83.55 21.60 33.17 30.57 

净利润(百万元) 73.37 241.73 301.91 433.07 564.29 

YOY(%) -63.38 229.47 24.90 43.44 30.30 

毛利率(%) 24.59 25.61 24.50 25.00 25.28 

净利率(%) 5.25 9.42 9.68 10.42 10.40 

ROE(%) 2.28 7.09 8.31 10.96 12.92 

EPS(摊薄/元) 0.55 1.80 2.25 3.23 4.21 

P/E(倍) 119.67 36.32 29.08 20.27 15.56 

P/B(倍) 2.73 2.57 2.42 2.22 2.01 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 

 



 

  

2 

A 股公司简评报告 

达瑞电子 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

风险分析 

1）下游消费电子、新能源等需求不及预期风险：若受宏观、行业政策等因素影响，下游需求出现波动则会

对公司业绩产生不利影响；2）公司产品导入或份额提升不及预期风险：若公司业务落地或客户扩张进展低于预

期，将影响公司未来收入成长及盈利能力；3）市场竞争加剧风险：随着消费电子、新能源等领域的快速发展，

行业的新进入者也会增加，若行业竞争进一步加剧，可能对公司产品报价、利润率水平造成压力，影响整体业

绩表现；4）盈利预测假设不成立的风险：盈利预测基于公司下游应用领域需求做出假设预测公司产品销售数量，

存在实际需求数量比预期数量少的可能，从而导致公司收入出现下降，根据敏感性测算，如果产品销售数量下

降 10%，公司对应收入下降 10%，归母净利润下降约为 9.2%。 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论

不受任何第三方的授意或影响。（ii）本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

法律主体说明 
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析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。本报告作者所持香港证监会牌照的中央编

号已披露在报告首页。 
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