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公司专业从事中高端光、电、流体连接技术与产品的研究与开发，专业为航空及防务和高端制

造提供互连解决方案，自主研发各类连接产品 500 多个系列、35 万多个品种。军工板块，军

队现代化建设带动连接器市场空间提升，马太效应导致公司行业龙头更加受益，公司配套层

级提升进一步打开市场，规模化效应带动盈利能力增强。汽车板块，新能源高压连接器需求仍

然保持高增长，公司覆盖国内主流的新能源车企、动力电池企业，汽车收入有望保持快速增

长。 
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投资要点 

➢ 专注连接器五十余载，龙头业绩持续稳定高增证明穿越周期实力 

公司专业从事中高端光、电、流体连接技术与产品的研究与开发，专业为航空及防

务和高端制造提供互连解决方案，自主研发各类连接产品 500 多个系列、35 万多

个品种。公司发展历程五十四载，经历工厂创业至两地经营、摆脱困境至改制上

市、改革运营模式及募资保障重组、资产整合及集团化经营管理多个阶段，逐步壮

大至今。历史业绩增长强劲，先后经历了两个十年十倍以及一个十年 7.7 倍的营

收高速增长，证明行业龙头白马业绩穿越周期实力。 

➢ 军工：市场增长叠加配套层级提升拉动板块盈利能力 

市场规模方面，2017-2024 年，我国军用连接器市场规模由 91.25 亿元上升至

190.80 亿元，7 年 CAGR 为 11.11%。未来受益于军队现代化建设，以及电子元器件

国产化要求日益提升，市场有望继续扩大。配套层级方面，以民用 C919 为例，公

司完成了九个项目 100 余台机载电子设备的电搭接等多项功能需求，系统互联技

术能力凸显；对标民机，公司可为国内大型运输机以及其他战斗机提供飞机配套

系统互联方案，产品配套层级提升带来广阔市场空间。 

➢ 汽车：智能电动加速，连接器量价齐升 

电动化深入，高阶智驾趋势确立，汽车连接器需求旺盛，高压连接器 2026 年市场

规模为 190 亿元，CAGR-3 为 30%，保持较快增长；汽车高速高频连接器 2026 年市

场规模为 357 亿元，CAGR-3 为 23%，份额集中于罗森伯格、泰科、莫仕等外资，

国产替代空间广阔。公司 2008年前瞻布局新能源汽车高压连接器，产品矩阵完善，

涵盖车端和充电桩，目前已经覆盖国内前十大新能源整车、动力电池企业。随着公

司进一步加强产能布局、客户开扩，叠加自主份额持续提升，汽车连接器成为公司

增长新动能。 

➢ 高护城河且盈利稳定增长，给予“买入”评级 

我们预计公司 2024-2026 年实现营业收入 206.90/241.71/280.27 亿元，同比增长

3.07%/16.83%/15.95%，三年 CAGR 为 11.77%；归母净利润 33.61/40.67/47.46 亿

元，同比增长 0.65%/21.02%/16.69%，三年 CAGR 为 12.43%，EPS 为 1.59/1.92/2.24

元/股，2025 年可比公司平均 PE 为 33 倍。鉴于公司深耕航空、航天及汽车连接器

等领域，军工信息化龙头地位，给予“买入”评级。   
风险提示：行业需求不及预期风险，产品研发进度不及预期风险，行业竞争加剧风险。 

  
财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 15838 20074 20690 24171 28027 

增长率（%） 23.09% 26.75% 3.07% 16.83% 15.95% 

EBITDA（百万元） 3182 4029 4380 5199 5967 

归母净利润（百万元） 2718 3339 3361 4067 4746 

增长率（%） 36.51% 22.86% 0.65% 21.02% 16.69% 

EPS（元/股） 1.28 1.58 1.59 1.92 2.24 

市盈率（P/E） 32.1 26.2 26.0 21.5 18.4 

市净率（P/B） 5.0 4.3 3.8 3.4 3.1 

EV/EBITDA 29.7 21.2 20.6 17.4 15.2 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联民生证券研究所预测；股价为 2025 年 03 月 24 日收盘价     
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投资聚焦 
核心逻辑 

军队现代化建设带动连接器市场空间提升，马太效应导致公司行业龙头更加受益，配套层级提升进

一步打开市场，规模化效应带动盈利能力增强。展望防务主业，军队现代化建设助力行业扩容，公

司持续受益；产品优势、成本优势等推动公司市占率进一步提升；互联系统级别产品配套进一步打

开公司市场空间；规模优势愈发明显带动公司盈利能力向上。 

汽车高压、高速高频连接器受益电动化、智能化渗透率提升放量，预计高压连接器 2026 年市场规

模为 190 亿元，CAGR-3 为 30%；高速高频连接器 2026 年市场规模为 357 亿元，CAGR-3 为 23%，份

额集中于罗森伯格、泰科、莫仕等外资，国产替代空间广阔。公司 2008 年前瞻布局新能源汽车高

压连接器，产品矩阵丰富完善，涵盖车端和充电桩，目前已经覆盖国内前十大新能源整车、动力电

池企业。随着公司进一步加强产能布局、客户开扩，叠加自主份额持续提升，汽车连接器成为公司

增长新动能。 

核心假设 

 营 收 方 面 ， 电 连 接 器 相关 产 品 ， 我 们 假 设 2024-2026 年 其 板块 营 收 增 速 分别 为

2.38%/16.00%/15.00%；光连接器相关产品，我们假设 2024-2026 年其板块营收增速分别为

4.49%/17.00%/16.00%；流体连接器等相关产品，我们假设 2024-2026 年其板块营收增速分别为

7.38%/25.00%/25.00%。毛利率方面，各板块毛利率参考 2023 年整体毛利率及行业自上而下的价

格压力传导情况。 

盈利预测、估值与评级 

 我 们 预 计 公 司 2024-2026 年 实 现 营 业 收 入 206.90/241.71/280.27 亿 元 ， 同 比 增 长

3.07%/16.83%/15.95%，三年 CAGR 为 11.77%；归母净利润 33.61/40.67/47.46 亿元，同比增长

0.65%/21.02%/16.69%，三年 CAGR 为 12.43%，EPS 为 1.59/1.92/2.24 元/股，2025 年可比公司

平均 PE为 33 倍。鉴于公司深耕航空、航天及汽车连接器等领域，军工信息化龙头地位，给予公

司 2025年 28 倍 PE，对应目标价 53.76 元，给予“买入”评级。 

投资看点 

 短期来看，军工板块，连接器市场伴随着军费开支增长及部队现代化建设，市场空间持续增长；

行业内并购兼并不断，同时原材料价格上涨、劳动力成本上升，共同推动行业集中度的提升，公

司作为行业龙头最为受益。汽车板块，新能源高压连接器需求仍然保持高增长，公司覆盖国内主

流的新能源车企、动力电池企业，汽车收入有望保持快速增长。 

 长期来看，军工板块，公司或可为国内大型运输机以及其他战斗机提供飞机配套系统互联方案，

产品配套层级提升，打开新市场空间；同时通过将仓储、配锁、产线数据集成，规模化生产带来

生产效率提升，或将进一步带来毛利率提升。汽车、通信等领域连接器替代空间广阔，公司有望

持续扩宽下游应用领域，成为国内连接器可对比国际龙头安费诺的平台型企业。 

  



FT6ZqD0KRdscwjmb/90NYqbIW/AGjelPey7f387Ydfy1+kKAot/FBwpCXTc+mklr
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