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算力需求带动业绩高增，成

长预期持续乐观 
 

核心观点 

公司在高速线模组产品领域处于国内头部地位，2025 年一季度开

始，公司高速线模组产品逐步上量，成为增长重要拉动。公司预

告，2025 年全年预计实现归母净利润 3.38 亿-3.88 亿元，同比扭

亏。国内云厂商持续加大资本开支投入，服务器、交换机等算力

设备需求预计持续高增。并且国内多家 CSP 客户、服务器厂商、

芯片厂商推广超节点方案，高速连接方案是实现超节点互联的重

要支撑之一，需求展望乐观。公司一方面与主要客户持续加深合

作，此外与浪潮、超聚变、曙光、华勤、中兴、新华三等设备制

造商以及阿里、腾讯、字节等互联网应用客户正在推动或开展项

目合作，未来有望持续充分受益国内算力建设。 

事件 

公司发布 2025 年年度业绩预告。2025 年全年，预计实现归母净

利润 3.38 亿-3.88 亿元，上年同期为亏损 0.18 亿元。 

简评 

1、算力建设拉动公司产品需求，2025 年业绩高增。  

公司预告，2025 年全年，预计实现归母净利润 3.38 亿-3.88 亿元，

上年同期为亏损 0.18 亿元；预计实现扣非后归母净利润 3.02 亿-

3.52 亿元，上年同期为亏损 0.78 亿元。公司业绩增长主要得益于

交换机、AI 服务器及核心路由器等算力设备需求增长拉动公司

产品需求，带动公司产品收入快速增长。 

2、高速线模组产品成长预期持续乐观。 

国内云厂商持续加大资本开支投入，服务器、交换机等算力设备

需求预计持续高增。并且国内多家 CSP 客户、服务器厂商、芯片

厂商推广超节点方案，高速连接方案是实现超节点互联的重要支

撑之一，需求展望乐观。公司在高速连接产品领域处于国内头部

地位，相继开发多款 56G、112G 背板及模组产品，并向 224G 持

续升级迭代。除了与主要客户持续加深合作外，公司与浪潮、超

聚变、曙光、华勤、中兴、新华三等设备制造商以及阿里、腾讯、

字节等互联网应用客户正在推动或开展项目合作，有望充分受

益，成长预期持续乐观。 
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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 

-0.27/-0.60 46.89/43.61 142.85/118.26 

12 月最高/最低价（元）  109.47/41.46 

总股本（万股）  46,099.28 

流通 A 股（万股）  18,178.30 

总市值（亿元）  487.55 

流通市值（亿元）  192.25 

近 3 月日均成交量（万）  1626.23 

主要股东   

四川长虹电子控股集团有限公司  31.61% 
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华丰科技 上证指数

华丰科技(688629.SH) 
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3、盈利预测与投资建议。 

我们预计公司 2025-2027 年收入分别为 24.95 亿元、39.54 亿元、54.71 亿元，归母净利润分别为 3.52 亿元、6 .22

亿元、9.28 亿元，对应 PE 139X、78X、53X，维持“增持”评级。 

重要财务指标 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 903.64 1,091.90 2,495.00 3,953.99 5,470.79 

YOY(%) -8.17% 20.83% 128.50% 58.48% 38.36% 

净利润(百万元) 72.37 -17.75 351.59 622.02 927.68 

YOY(%) -26.74% -124.53% 2080.73% 76.92% 49.14% 

EPS(摊薄/元) 0.16 -0.04 0.76 1.35 2.01 

P/E(倍) 139.50 -869.76 138.67 78.38 52.56 

资料来源：iFinD，中信建投 

4、风险提示。通讯业务发展不及预期：公司在通讯类产品，尤其是高速背板连接器方面具有较大优势，AI 发展

带来通讯产业需求高增，若 AI 发展不及预期影响需求，或者竞争加剧导致公司份额下降、产品盈利能力下降，

会对公司未来通信业务成长性产生不利影响。防务业务发展不及预期：公司防务业务的主要客户为我国军工集

团下属企业事业单位，防务业务收入最终主要来源于国家的国防装备支出，若国防建设投入不及预期，或导致

公司原配套项目减产或取消，进而对公司生产经营产生不利影响。毛利率不及预期：若上游原材料涨价、公司

在其他客户的开拓不及预期，或市场竞争加剧将导致毛利率进一步降低。 
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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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本报告的信息均来源于中信建投认为可靠的公开资料，但中信建投对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载观点、评估

和预测仅反映本报告出具日该分析师的判断，该等观点、评估和预测可能在不发出通知的情况下有所变更，亦有可能因使用不同假设和标准

或者采用不同分析方法而与中信建投其他部门、人员口头或书面表达的意见不同或相反。本报告所引证券或其他金融工具的过往业绩不代表

其未来表现。报告中所含任何具有预测性质的内容皆基于相应的假设条件，而任何假设条件都可能随时发生变化并影响实际投资收益。中信

建投不承诺、不保证本报告所含具有预测性质的内容必然得以实现。 

本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投资目的、风险偏好等方面

的具体情况，报告接收者应当独立评估本报告所含信息，基于自身投资目标、需求、市场机会、风险及其他因素自主做出决策并自行承担投

资风险。中信建投建议所有投资者应就任何潜在投资向其税务、会计或法律顾问咨询。不论报告接收者是否根据本报告做出投资决策，中信

建投都不对该等投资决策提供任何形式的担保，亦不以任何形式分享投资收益或者分担投资损失。中信建投不对使用本报告所产生的任何直
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