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光通信量价齐升，业绩增长动能强劲 

—— 2025 年报和 2026 年一季报业绩点评 2026 证 04 证 29 证 
 

核心观点   

⚫ 事件： 证证证证 2025 证证证证证 2016 证证证证证证证 2025 证证证证证证证

证证 668.55 证证证证证 +11.45% 证证证证证证证 26.80 证证证证证 -3.20% 证证

证证证证证证证 25.65 证证证证证-0.43% 证证2026Q1 证证证证证证证证 177.91

证证证证证 +34.09% 证证证证证证证 11.05 证证证证证 +98.53% 证证证证证证

证 11.33 证证证证证 +107.68% 证证  

⚫ 光通信板块的量价齐升 证202 6Q1 业绩迎来强劲拐点 ：2025 证证证 证证证

证证证证证 证证证证证证证证证证证 1.50 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证 证证证 2026 证证证证证证证证证证证证 证证证证证 证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证 2026 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证

2026 Q1 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证  220 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 70 证证证 PEACE 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 证证

证证证证证证 +证证证证证证证 +证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证 AI 证证证证证证证 DCI 证证证证证 证证证 /证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证 证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

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证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证 证证证证证证证 2026 -

2028 证证证证证证证证证证 892.51 证证证 1057.63 证证证 1184.54 证证证证

证证证证证证 33.50% 证18.50% 证 12.00% 证证证证证证证证证 52.89 证证证

68.90 证证证 80.66 证证证证证证证证证证 97.34% 证30.26% 证 17.07% 证EPS

证证证 2.14 证证2.79 证证 3.27 证证证证证证证证证证 24.56 证证18.85 证证

16.10 证证证证证证证证 证证证证证证证  

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证  

 

证证证证证证证证  

  2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证(证证证) 66,855 89,251 105,763 118,454 

证证证证证%  11.45 33.50 18.50 12.00 

证证证证证(证证证) 2,680 5,289 6,890 8,066 

证证证证证%  -3.20 97.34 30.26 17.07 

证证证%  12.46 16.15 17.08 17.30 

证证 EPS(证) 1.09 2.14 2.79 3.27 

PE  48.46 24.56 18.85 16.10 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
 

 
亨通光电证证证证证证600487证 

推荐 维持评级 
 

分析师 

赵良毕 

证010 -80927619  

证zhaoliangbi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130522030003  

 

刘璐  

证yj.liulu@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130526030001  
  

 

市场数据 2026 证 04 证 29 证 

证证证证 600487  

A 证证证证(证) 67.38 

证证证证 4,107.51 

证证证(证证) 246,639 

证证证证 A 证(证证) 244,518 

证证 A 证证证(证证) 1,648 
 

 相对沪深 300 表现图 2026 证 04 证 29 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) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证 52,204 67,666 81,747 95,490 

证证 13,375 13,915 20,466 26,598 

证证证证 17,375 25,361 29,027 32,325 

证证证证证 1,087 1,109 1,358 1,648 

证证证证 2,577 3,151 3,600 4,153 

证证 9,433 13,471 15,035 16,726 

证证 8,356 10,660 12,261 14,041 

证证证证证 20,157 19,141 17,588 16,881 

证证证证 1,845 1,730 1,590 1,449 

证证证证 12,650 12,751 12,166 11,355 

证证证证 1,484 1,635 1,773 1,897 

证证 4,180 3,025 2,058 2,179 

证证证证 72,362 86,807 99,335 112,371 

证证证证 34,000 43,262 49,479 55,351 

证证证证 9,557 11,530 13,503 15,477 

证证证证 6,476 9,587 10,894 11,853 

证证 17,967 22,145 25,082 28,022 

证证证证证 3,435 3,437 3,435 3,436 

证证证证 2,716 2,716 2,716 2,716 

证证 719  721  719  720  

证证证证 37,435 46,699 52,914 58,787 

证证证证证证 3,146 3,544 4,063 4,670 

证证证证证证证证证 31,780 36,564 42,357 48,914 

证证证证证证证 72,362 86,807 99,335 112,371 
 

 

利润表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证 66,855 89,251 105,763 118,454 

证证证证 58,527 74,835 87,702 97,962 

证证证证证 176  357  423  474  

证证证证 1,502 2,231 2,538 2,961 

证证证证 1,568 2,097 2,433 2,784 

证证证证 1,907 2,945 3,596 4,264 

证证证证 336  -28 -9 -110  

证证证证证证 -29 -70 -100  -75 

证证证证证证证证 38 0 0 0 

证证证证证证证 204  -280  -562  -189  

证证证证 3,052 6,463 8,419 9,856 

证证证证证 28 0 0 0 

证证证证证 46 0 0 0 

证证证证 3,033 6,463 8,419 9,856 

证证证 185  776  1,010 1,183 

证证证 2,849 5,687 7,408 8,673 

证证证证证证 168  398  519  607  

证证证证证证证证 2,680 5,289 6,890 8,066 

EBITDA  5,040 8,895 11,069 12,596 

EPS 证证证 1.09 2.14 2.79 3.27 
 

 

主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证证 11.5%  33.5%  18.5%  12.0%  

证证证证证证证 -7.5%  111.7%  30.3%  17.1%  

证证证证证证证证 -3.2%  97.3%  30.3%  17.1%  

证证证 12.5%  16.2%  17.1%  17.3%  

证证证 4.3%  6.4%  7.0%  7.3%  

ROE  8.4%  14.5%  16.3%  16.5%  

ROIC  6.3%  9.9%  11.3%  11.5%  

证证证证证 51.7%  53.8%  53.3%  52.3%  

证证证证证证 107.2%  116.4%  114.0%  109.7%  

证证证证 1.54 1.56 1.65 1.73 

证证证证 1.06 1.05 1.14 1.21 

证证证证证证 0.96 1.12 1.14 1.12 

证证证证证证证 3.91 4.18 3.89 3.86 

证证证证证证证 8.70 9.32 8.56 8.61 

证证证证(证) 1.09 2.14 2.79 3.27 

证证证证证证证(证) 1.14 0.38 3.05 3.34 

证证证证证(证) 12.89 14.82 17.17 19.83 

P/E  48.46 24.56 18.85 16.10 

P/B  4.09 3.55 3.07 2.66 

EV/EBITDA  26.11 14.95 11.60 9.87 

PS  1.94 1.46 1.23 1.10 
 

 

现金流量表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证 2,808 949  7,526 8,240 

证证证 2,849 5,687 7,408 8,673 

证证证证 1,670 2,460 2,659 2,851 

证证证证 395  240  269  299  

证证证证 38 0 106  0 

证证证证证证 -2,132 -7,626 -2,729 -3,092 

证证 -12 188  -188  -491  

证证证证证证证 -2,502 -1,589 -1,511 -2,224 

证证证证 -2,803 -1,708 -1,393 -2,195 

证证证证 282  147  26 -1 

证证 19 -28 -144  -29 

证证证证证证证 -883  1,180 536  117  

证证证证 1,973 1,973 1,973 1,973 

证证证证 -1,552 0 0 0 

证证 -1,305 -793  -1,437 -1,857 

证证证证证证 -567  540  6,550 6,132 
 

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 ，科技组组长 。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 7 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  

刘璐，通信 &中小盘分析师， 证证证证证证证证证 2024 证证证证证证证证证证  

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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证  

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

  证  证  0755 -83471683  chengxi_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  021-60387901  lincheng_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   
 


