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中报业绩大超预期，需求攀升及汇率向好构筑增长驱动力 
 

 2022 年 08 月 09 日 

 

➢ 事件概述：8 月 9 日，公司发布 2022 年半年报，上半年实现营业收入 4.76

亿元，同比增长 50.5%，实现归母净利润 0.95 亿元，同比增长 125.2%，实现扣

非归母净利润 0.90 亿元，同比增长 143.8%。从 Q2 单季度来看，实现营业收入

2.96 亿元，同比增长 86.2%，环比增长 64.1%，实现归母净利润 0.72 亿元，同

比增长 254.30%，环比增长 204.4%。 

➢ 下游数通领域持续保持高景气：公司产品以外销为主，今年上半年北美地区

销售收入在公司总营收中的占比高达 79.7%，下游最终客户是北美云巨头。根据

近期云巨头披露的半年报情况，虽然宏观经济压力、美元走强等因素对海外云巨

头的传统业务有一定影响，但各家的云业务均保持了同比 30%以上的增长，同时

CAPEX整体仍维持高位，亚马逊/Meta/微软/谷歌22Q2的CAPEX合计为370.0

亿美元，同比增长 19.9%，环比增长 4.2%，并且全年指引符合市场预期，因而

下游数通领域持续保持高景气。 

➢ 需求高企叠加汇率向好，助力公司中报业绩大超预期：公司产品矩阵丰富，

在光纤连接器领域整体竞争优势突出，是公司最大的业绩贡献来源，与最终客户

北美云巨头实现深度绑定。过去两年受疫情影响较大，今年以来海外疫情趋于平

缓，下游需求加速回暖，同时公司积极拓展 MXC 系列新一代高密度连接器等多

方面业务，使得公司业绩在 Q2 迎来重要拐点。Q2 单季度来看，实现营业收入

2.96 亿元，同比增长 86.2%，环比增长 64.1%，实现归母净利润 0.72 亿元，同

比增长 254.30%，环比增长 204.4%。另外，公司外销收入占比高达 87%，主要

结算货币为美元，Q2 以来美元兑人民币汇率的持续上升也为公司业绩提供了重

要贡献。公司上半年的汇兑收益为 4023 万元，较之去年同期的-438 万元有明显

提升。 

➢ 高速光模块、新能源车相关业务加速推进，拓展公司未来成长空间：公司近

年来积极以多种形式推进有源系列产品（特别是高速产品）的研发和转产，去年

9 月的中国光博会及今年 3 月的 OFC 展上，公司重点展示了包括 200G/400G

光模块、有源光缆 AOC 及高速线缆 DAC 在内的多款产品，部分型号已具备批量

供货的能力。新能源车相关业务方面，公司在光纤传感领域深耕多年，当前正在

开发应用于新能源汽车的锂离子动力电池光纤传感产品，有望进一步助力公司拓

展未来成长空间。 

➢ 投资建议：我们预计公司 22-24 年的归母净利润分别为 1.76/2.30/2.68 亿

元，对应 PE 倍数为 25/19/17X。公司在光纤连接器领域竞争优势显著，与终端

客户海外云巨头实现深度绑定。受益于北美数通市场景气度持续高企，叠加今年

汇率走高所带来的正向影响，公司业绩增长动力足。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：数通市场需求不及预期，行业竞争加剧，新业务发展不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 646 1160 1533 1838 

增长率（%） 12.7 79.5 32.1 19.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 72 176 230 268 

增长率（%） -5.1 145.9 30.4 16.3 

每股收益（元） 0.31 0.77 1.00 1.16 

PE 62 25 19 17 

PB 3.7 3.4 2.9 2.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 09 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 646 1160 1533 1838  成长能力（%）     

营业成本 466 833 1098 1315  营业收入增长率 12.67 79.51 32.14 19.90 

营业税金及附加 5 9 12 14  EBIT 增长率 1.15 105.62 35.00 21.47 

销售费用 8 15 18 22  净利润增长率 -5.10 145.87 30.45 16.28 

管理费用 49 75 100 119  盈利能力（%）     

研发费用 36 58 75 88  毛利率 27.92 28.24 28.36 28.46 

EBIT 83 170 230 279  净利润率 10.93 15.36 15.16 14.71 

财务费用 6 -20 -16 -7  总资产收益率 ROA 5.31 11.27 12.28 12.12 

资产减值损失 -9 -6 -6 -6  净资产收益率 ROE 6.06 13.63 15.10 14.94 

投资收益 1 1 2 2  偿债能力     

营业利润 78 196 256 298  流动比率 7.23 5.09 4.86 4.96 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 5.70 3.68 3.48 3.60 

利润总额 78 196 256 298  现金比率 3.91 2.00 1.85 1.99 

所得税 7 18 24 27  资产负债率（%） 11.35 16.34 17.74 17.89 

净利润 71 178 232 270  经营效率     

归属于母公司净利润 72 176 230 268  应收账款周转天数 111.51 110.00 110.00 110.00 

EBITDA 116 201 262 313  存货周转天数 128.10 130.00 130.00 130.00 

      总资产周转率 0.48 0.74 0.82 0.83 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 544 482 587 757  每股收益 0.31 0.77 1.00 1.16 

应收账款及票据 200 353 467 560  每股净资产 5.15 5.63 6.63 7.79 

预付款项 4 7 9 11  每股经营现金流 0.30 0.11 0.56 0.84 

存货 164 291 385 462  每股股利 0.30 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 95 97 98 99  估值分析     

流动资产合计 1006 1230 1546 1888  PE 62 25 19 17 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.7 3.4 2.9 2.5 

固定资产 217 209 204 198  EV/EBITDA 33.37 19.66 14.65 11.72 

无形资产 53 51 48 45  股息收益率（%） 1.56 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 346 336 328 319       

资产合计 1352 1565 1875 2207       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 99 171 226 270  净利润 71 178 232 270 

其他流动负债 40 70 92 110  折旧和摊销 34 31 32 34 

流动负债合计 139 241 318 381  营运资金变动 -44 -189 -141 -116 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 69 25 128 192 

其他长期负债 14 14 14 14  资本开支 -23 -20 -25 -25 

非流动负债合计 14 14 14 14  投资 8 0 0 0 

负债合计 153 256 332 395  投资活动现金流 115 -19 -23 -23 

股本 230 230 230 230  股权募资 1 0 0 0 

少数股东权益 14 16 18 21  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1198 1310 1542 1812  筹资活动现金流 -167 -67 0 0 

负债和股东权益合计 1352 1565 1875 2207  现金净流量 11 -61 105 169 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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