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 徕木股份为国内优质汽车连接器供应商，首次覆盖给予“买入”评级 

徕木股份为优质汽车电子供应商，主营汽车连接器、手机连接器以及手机屏蔽罩

等产品。其中汽车连接器涵盖中低压以及高压连接器品类，已开发上千余料号，

成功打入科士达、法雷奥、比亚迪等知名客户供应链。我们预测 2023~2025 年公

司归母净利润为 0.9/1.5/2.2 亿元，当前股价对应 PE 为 35.8/21.8/14.9 倍，考虑公

司未来新基地投产后高成长性，首次覆盖给予“买入”评级。 

 汽车电动化驱动高压连接器增长，我们预计 2025 年国内空间约 300 亿元 

新能源汽车 800V 高压架构逐渐普及，国内外车企规划布局相继走向量产。目前

全球有 20 余家汽车品牌确定推出 800V 新能源汽车。我们认为新能源汽车高压

架构转化趋势带动高压连接器市场需求，预计 2025 年高压连接器市场规模可达

299.3 亿元，2021~2025 年 CAGR 为 38.6%。 

 受益汽车智能化趋势，我们预计 2025 年国内高频高速连接器空间约 136 亿元 

汽车智能化新增高清摄像头、毫米波雷达、激光雷达、超声波雷达等各类传感器，

以及 ADAS、网关等控制模块。随着智能驾驶渗透率逐渐提升，数据传输与连接

需求的多样化，高速连接器价值量随着自动驾驶等级的提升持续上涨。我们预计

2025 年高速连接器市场规模有望达到 136.2 亿元，2021-2025 年 CAGR 为 28.6%。 

 定增扩产汽车连接器项目，远期将精密制造能力拓展到光伏、氢能源领域 

公司于 2022 年完成定增，募资 7 亿用于新能源汽车连接器及研发中心项目，预

计达产后新增年产 500 万只新能源汽车高电流电压连接器、1200 万只（套）辅

助驾驶模块连接器产能。同时公司计划将精密连接器及结构件组件产品和技术应

用拓宽到光伏、光通讯、储能、氢能源电池等领域。我们认为随着公司产品在多

领域开发的产品日益丰富、产品线逐渐丰富，将形成公司新的利润增长点。 

 风险提示：终端车企价格战、新能源汽车销量下滑、公司产能投放不及预期等。 
 

财务摘要和估值指标  
指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 686 931 1,115 1,568 2,314 

YOY(%) 29.5 35.7 19.8 40.7 47.5 

归母净利润(百万元) 48 68 91 150 221 

YOY(%) 11.3 43.2 33.8 64.5 46.7 

毛利率(%) 26.3 25.7 24.8 24.8 24.7 

净利率(%) 7.0 7.3 8.2 9.6 9.5 

ROE(%) 4.3 3.7 4.7 7.3 9.8 

EPS(摊薄/元) 0.11 0.16 0.21 0.35 0.52 

P/E(倍) 68.7 48.0 35.8 21.8 14.9 

P/B(倍) 3.0 1.8 1.7 1.6 1.4  
数据来源：聚源、开源证券研究所 
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1、 徕木股份：汽车连接器领军企业，乘新能源之风扬帆起航 

1.1、 公司概况：成立二十余载，深耕汽车+消费电子两大赛道 

深耕精密电子元件领域，连接器行业领先企业。上海徕木电子股份有限公司成

立于 2003 年，2016 年在上海证券交易所上市，经过近二十年的发展，已成为国内规

模较大的同时具备连接器和屏蔽罩设计、开发和生产能力的专业化企业。公司以产

品和模具研发为核心，以先进的模具开发技术、精密冲压和注塑等制造技术为支撑，

为手机、汽车等多领域客户提供内、外部连接器、保护核心组件以免受到电磁干扰

的屏蔽罩的设计方案及产品。从公司发展历程来看，主要分为四个阶段： 

 第一阶段是（2003-2005 年）：涉足汽车。公司通过向莫仕、意力速等国际汽车

连接器厂商供应汽车连接器配件，初步掌握了产品研发及模具开发技术。 

 第二阶段（2006-2009 年）：发力手机。面对手机需求的增长趋势，公司迅速调

整战略，产品研发及模具开发技术应用在手机连接器及屏蔽罩的开发和生产中，

逐步开发并销售多款手机类连接器及屏蔽罩产品。 

 第三阶段（2010-2015 年）：业务结构优化。公司调整手机客户结构，与中兴、

酷派、海信、TCL 等加强了合作关系，并为夏普、联想、小米、魅族等供应关

键部件。但由于行业内部竞争激烈，2013 年后手机业务表现羸弱。在汽车领域，

公司已实现对法雷奥集团、科世达集团、麦格纳集团等公司供货，汽车业务实

现快速增长。  

 第四阶段（2016 年至今）：回归汽车业务核心。公司加大对汽车业务的投入，

确定其作为主导业务。经过两次再融资，明确以汽车电子连接器为核心方向，

现已成为公司主要增长引擎。 

图1：公司上市后着重发展汽车电子连接器业务 

 

资料来源：公司公告、开源证券研究所 

公司股权结构较为稳定，并在上海、江苏和湖南设有生产基地。截止到 2023/10/31，

上海徕木电子股份有限公司的最大股东及实际控制人方培教持有公司 23.23%的股份，

其中直接持有 17.17%，通过上海贵维投资咨询有限公司间接持有 6.06%。公司第二

大股东兼董事长、总经理朱新爱持有公司 9.16%的股份，上海科技创业投资股份有限

公司持有公司 5.38%股份。 

上海徕木电子股份有限公司总部位于上海，在湖南、江苏及深圳设有全资子公

司和分公司，其中上海徕木电子科技有限公司、湖南徕木电子有限公司、徕木电子(江

苏)有限公司及上海康连精密电子有限公司均围绕连接器、屏蔽罩及模具研发生产进
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行布局，支持公司主营业务发展。 

图2：徕木股份股权清晰且结构稳定，方培教为公司实控人 

 

资料来源：Wind、公司公告、开源证券研究所 时间截止日期为 2023/10/31 

1.2、 主营业务：以连接器为核心，覆盖汽车及手机领域 

徕木股份以技术研发为导向，产品覆盖汽车连接器、手机连接器和手机屏蔽罩。

公司是国内规模较大且同时具备连接器和屏蔽罩设计、开发和生产能力的专业化企

业。按照应用领域的不同，公司产品可分为汽车精密连接器及配件、组件，汽车精

密屏蔽罩及结构件，手机精密连接器，手机精密屏蔽罩及结构件。公司产品已全面

覆盖终端新能源整车、ADAS 智能辅助驾驶、智能网联、5G 通讯等应用领域，主要

应用于智能驾驶舱系统、辅助驾驶系统、发动机系统、CDU、电池组、三电系统、

充放电系统、域控制器系统等。 

表1：公司产品覆盖汽车连接器、手机连接器和手机屏蔽罩 

汽车精密连接器产品应用 手机精密连接器产品应用 屏蔽罩产品特性及应用 

  
 

资料来源：徕木股份招股说明书、开源证券研究所 

汽车类产品贡献主要收入来源，汽车精密连接器及组件、配件正快速增长。

2018-2023H1，汽车精密连接器及组件、配件在公司营业收入中占比始终居大头，且

近年来保持逐年高速增长态势，营收从 2018 年的 2.46 亿元增长至 2022 年的 6.40 亿

元，占营收比重从 56.75%增长至 68.81%。2023H1，汽车精密连接器及组件、配件营

收为 3.54 亿元，占营收比重 72.26%。 
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表2：汽车精密连接器及组件、配件持续增长(单位：亿元) 

产品类别 
2018 年度 2019 年度 2020 年度 2021 年度 2022 年度 2023H1 

收入 营收占比 收入 营收占比 收入 营收占比 收入 营收占比 收入 营收占比 收入 营收占比 

汽车精密连接器

及组件、配件 
2.46 56.75% 2.56 54.98% 2.75 51.88% 4.31 62.89% 6.40 68.81% 3.54 72.26% 

汽车精密屏蔽罩

及结构件 
0.13 3.05% 0.15 3.15% 0.20 3.75% 0.24 3.46% 0.27 2.87% 0.20 4.18% 

手机精密连接器 0.21 4.80% 0.24 5.17% 0.32 6.08% 0.25 3.61% 0.21 2.25% 0.06 1.31% 

手机精密屏蔽罩

及结构件 
1.04 23.88% 1.25 26.81% 1.33 25.09% 1.41 20.57% 1.83 19.64% 0.77 15.66% 

模具冶具 0.26 6.09% 0.27 5.87% 0.10 1.98% 0.17 2.54% 0.20 2.17% 0.07 1.51% 

其他产品 0.24 5.42% 0.19 4.03% 0.59 4.93% 0.48 6.92% 0.4 4.26% 0.25 5.07% 

医疗器械及其他     0.33 6.29%       

数据来源：Wind、公司公告、开源证券研究所 

徕木股份汽车连接器产品品类齐全，包含线对板连接器、线对线连接器、其他

连接器以及创新类产品。徕木股份掌握了多项国内领先的核心技术，形成了线对板

连接器、线对线连接器、嵌件注塑连接器等连接器及组件产品系列。此外，徕木股

份在汽车连接器领域有很多创新产品，包括方向盘转向模块连接器、方向安全气囊

模块连接器、车身控制模块连接器、ECU 控制模块连接器、免焊对接连接器、免焊

BCM 连接器等自主研发产品。 

表3：徕木股份汽车连接器产品品类齐全 

产品名称 图例 产品特性 应用领域 

线对板连接器 

排针连接器 

 

体积小、质量轻、组装方便、通用性强 安全与转向系统 

免焊接连接器 

 

环保、免焊接工艺、可实现维修 车身控制系统 

接口连接器 

 

防水、防尘、适应高电流、寿命长 
仪表控制系统 

车身控制系统 

线对线连接器 

车身线束接插件 

 

连接可靠性高、适应高电流、更换方便 车身总线系统 

包线端子 

 

连接可靠性高、适应高电流、通用性强 车身总线系统 

其他连接器 发动机传感器 

 

结构复杂、体积小、高强度、高精度 发动机系统 
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产品名称 图例 产品特性 应用领域 

嵌入式注塑连接

器 
 

精度高、可实现复杂形状、针对性强 
安全与转向系统 

车身控制系统 

车身总线保险丝

盒 
 

体积较大、安装保险丝片、实现回路中对

最大电流能力的保护 
车身控制系统 

资料来源：徕木股份招股说明书、开源证券研究所 

表4：徕木股份汽车连接器创新产品包括方向盘转向模块连接器、安全气囊模块连接器等 

创新产品 图例 效果 创新方向 

方向盘转向模块连接器 

 

转向灯开关、雨刷器开关集成到一个模

块中 
平台化、模块化 

方向安全气囊模块连接器 

 

转向灯开关、雨刮器开关、 安全气囊开

关集成到一个模块中 
平台化、模块化 

车身控制模块连接器 

 

控制全车所有的车灯及空调系统 平台化、模块化 

ECU 控制模块连接器 

（ECU：电子控制单元，是汽

车专用微机控制器） 
 

连接电子控制单元与其他模块 平台化、模块化 

免焊 BCM 连接器 

（BCM：车身控制模块） 

 

无焊接污染及与焊接有关的风险 无铅化 

免焊对接连接器 

 

无焊接污染及与焊接有关的风险 无铅化 

资料来源：徕木股份招股说明书、开源证券研究所 

徕木股份手机连接器产品品类丰富，拥有多项技术专利。徕木股份已成功研发

200 余款手机连接器，拥有 12 项国内先进技术、数十项国家专利。手机精密连接器

主要分为插座、卡座类连接器和射频、弹片类连接器。此外，公司在手机连接器领

域有很多创新产品，包括塑胶防呆装置、天窗式焊盘、凸包式焊盘等多项国家专利，

金属防呆装置、金属导向装置、月牙式焊盘等自主研发产品。 
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表5：徕木股份手机连接器主要包括插座卡座类连接器以及射频弹片连接器 

产品类别 图例 名称 功能 

插座、卡座类连接器 

电池连接器 

 

电池插座 传输电流 

SIM 卡连接器 
 

SIM 卡插座、无线上网模块插座 传输电流、数据 

复合卡座连接器 

 

双层 SIM 卡插座、双排 SIM 卡插座 

SIM 卡＋TF 卡插座 

实现 SIM 卡和 TF 卡与其他部

件相互连接，适应手机超薄化、

微型化的发展趋势 

I/O 连接器 

 

Mini-USB 插口、Micro-USB 插口 

充电插口、耳机插口等 
传输电流、数据、声音 

板对板连接器 

 

FPC 连接器等 
用于手机、无线上网设备等小型

便携式设备 

Memory 卡连接器 
 

TF 卡、Mini-SD 卡插座 传输数据 

射频、弹片类连接器 

弹片 

 

无线网卡、无线路由器 

无线上网模块等 

 

借助于金属弹片的导通性，起到

一个优 质的开关的作用 

微型射频同轴连接

器 
 

一代微型射频同轴连接器 

二代微型射频同轴连接器 

三代微型射频同轴连接器 

作为手机与基站之间的信号传输

通道，兼有处理信号的功能 

资料来源：徕木股份招股说明书、开源证券研究所 

1.3、 财务状况：汽车电子为公司主要增长驱动力，经营能力不断提升 

汽车类业务引领营收高速增长。公司近年营收受汽车类业务增长拉动持续攀升，

2018 年至 2022 年公司营业收入自 4.34 亿元增长至 9.31 亿元，CAGR 达 21.0%。

2023Q1-Q3 营业收入达 7.78 亿元，同比增长 15.80%，公司收入增长迅速主要系下游

汽车需求强劲以及江苏东台工厂产能爬坡所致。 

图3：徕木股份收入增长主要系汽车业务推动，2023Q1-Q3 营收 YOY+15.80% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

业务结构优化，汽车类产品占比持续提升。公司 2010 年切入汽车连接器市场，

随着业务结构调整推进，汽车类产品已成为公司营收主要来源。2018 年至 2022 年汽
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车类产品均贡献超 50%营收，2023H1 汽车类产品营收占比 76.44%，较 2022 年提升

4.76pct。手机类产品收入规模整体呈缓慢下降趋势，占营收比重从 2018 年的 28.68%

减少至 2022 的 21.89%，2023H1 手机类产品营收占比为 16.97%，较 2022 年下降

4.92pct。 

图4：汽车类产品营收占比持续攀升，2023H1 汽车收入占比 76.44% 

 
数据来源：Wind、公司公告、开源证券研究所 

生产成本增加叠加行业竞争加剧，毛利率持续承压。2019 年至 2022 年公司综

合毛利率呈持续下降态势，主要系上游原材料价格上涨、手机业务竞争加剧等因素

所致。2023Q1-Q3 公司综合毛利率回升至 26.34%，较 2022 年提升 0.60pcts。分产品

来看，各细分业务的毛利率总体皆呈下滑趋势，汽车业务毛利率整体高于手机业务。 

图5：2023Q1-Q3 公司毛利率为 26.34%  图6：徕木股份汽车业务毛利率维持稳定 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

徕木股份持续提高研发创新能力。公司坚持“以研发为核心”的宗旨，不断补

充专业研发人才，持续增加研发投入。2018 年至 2022 年研发费用分别为 0.23、0.26、

0.29、0.41 和 0.56 亿元，2023Q1-Q3 研发费用为 0.48 亿元，同比增长 23.86%。研发

人员数量从 2018 年的 102 人增长至 2022 年的 214 人，研发投入占营业收入比例从

2018 年的 5.36%增长至 2022 年的 6.04%。 
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图7：徕木股份研发费用整体呈上升态势（单位：亿元）  图8：徕木股份研发投入占比及研发人员数量近五年持

续提升 

 

 

 

数据来源： Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

加码汽车业务，公司利润持续增长。近年来新能源汽车加速替代传统燃油车，

自动驾驶技术不断渗透，汽车智能化、电子化程度不断提高，汽车电子连接器市场

需求伴随着新能源汽车的发展而兴起。2018-2023Q3 公司期间费用整体呈下降态势，

2023Q1-Q3，公司期间费用率为 16.51%。2018-2022 年徕木股份归母和扣非归母净利

润持续走高，2022 年扣非归母净利润为 0.67 亿元，2023Q1-Q3 扣非归母净利润 0.62

亿元，同比增加 11.23%。 

图9：徕木股份期间费用率呈持续下降态势  图10：徕木股份归母和扣非归母净利润持续增长（单位：

亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

1.4、 定增扩产&股权激励：定增扩产连接器项目，股权激励与员工利益

深度绑定 

定增扩产新能源汽车连接器项目，有望贡献远期增量。公司于 2022 年完成定增，

募资 7 亿用于新能源汽车连接器及研发中心项目，预计达产后新增年产 500 万只新

能源汽车高电流电压连接器、1200 万只（套）辅助驾驶模块连接器产能。同时公司

计划将精密连接器及结构件组件产品和技术应用拓宽到光伏、光通讯、储能、氢能

源电池等领域。我们认为随着公司产品在多领域开发的产品日益丰富、产品线逐渐

丰富，将形成公司新的利润增长点。 

股权激励收入增长亮眼，长期成长信心足。对优秀员工实施股权激励，有利于
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完善公司长效激励约束机制，留住并吸引优秀人才，调动核心员工的积极性和创造

性从而提升公司竞争力。公司于 2023 年 4 月 29 日发布股权激励计划（草案），向

公司董事、高级管理人员、中层管理人员及核心技术骨干在内的 118 人首次授予权

益。此次激励计划授予激励对象的股票期权数量为 328.32 万份，约占公司股本总数

的 1.00%，其中首次授予 262.66 万份股票期权，约占公司股本总额的 0.80%，占本

激励计划授予股票期权总数的 80.00%。行权价格（含预留授予）为每股 11.69 元。

另外激励对象只有在规定的考核年度公司业绩考核达标以及个人绩效考核等级为 A、

B 或 C 的前提下才可行权，行权考核年度为 2023 年-2025 年三个会计年度，以 2022

年营业收入为基数，2023 年-2025 年各年度营业收入复合增长率均不低于 50%作为

激励对象当期的行权条件之一。 

表6：徕木股份股权激励计划 2023-2025 年度业绩考核目标 

行权期 业绩考核目标 

第一个行权期 以 2022 年为基数，公司 2023 年营业收入复合增长率不低于 50% 

第二个行权期 以 2022 年为基数，公司 2024 年营业收入复合增长率不低于 50% 

第三个行权期 以 2022 年为基数，公司 2025 年营业收入复合增长率不低于 50% 

资料来源：公司公告、开源证券研究所 

表7：徕木股份股权激励计划个人层面系数表 

考评结果（S） 100 ≥ S ≥ 90 90 > S ≥ 80 80 > S ≥ 60 S < 60 

评价标准 A B C D 

个人层面系数 1.0 0.9 0.7 0 

资料来源：公司公告、开源证券研究所 

 

2、 汽车连接器：我们预计国内高压连接器（300 亿元）+高频

高速连接器（136 亿元）市场规模总计 436 亿元 

汽车电动化和智能化催生连接器需求。根据传输介质的不同，新能源车连接器

可分为传输电流的电连接器和传输信号的高速连接器。低压连接器主要应用在车内

电压 60V 以下的环境中；高压连接器提供 60V-380V 的电压传输，主要应用在新能

源汽车充电枪、充电座、电池包等位置；另外，随着电动车智能化发展，高频高速

连接器主要用于满足汽车辅助驾驶，未来用量也会逐步提升。 

汽车连接器广泛应用于车内不同位置。按照应用领域划分，低压连接器主要应

用在传统油车 BMS、空调系统、车灯等领域；高压连接器主要应用在新能源汽车电

池、PBU（高压配电盒）、OBC（车载充电机）、DC/DC、空调、PTC 加热、直/交

流充电接口领域；高速连接器主要应用在信息娱乐系统、导航与驾驶辅助系统、摄

像头、传感器、广播天线、GPS、蓝牙、Wi-Fi、无钥匙进入、信息娱乐系统等领域。 
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表8：汽车连接器分为低压、高压和高频高速三大类别 

连接器分类 连接器种类 应用场景 

低压连接器 低于 60V 的电压传输、小电流传输 传统油车 BMS、空调系统、车灯 

高压连接器 
60V-380V 电压传输、10A-30A 电流传

输 

新能源汽车电池、PBU（高压配电盒）、OBC（车载充电机）、

DC/DC、空调、PTC 加热、直/交流充电接口 

高速连接器 
Fakra 频射连接器、Mini-Fakra 连接器、

HSD 连接器、以太网连接器 

信息娱乐系统、导航与驾驶辅助系统、摄像头、传感器、广播天

线、GPS、蓝牙、Wi-Fi、无钥匙进入、信息娱乐系统 

资料来源：华经产业研究院、开源证券研究所 

 

图11：汽车连接器广泛分布于车内各个位置 

 

资料来源：鼎通科技招股说明书 

 

2.1、 高压连接器：电动化浪潮推动高压连接器市场，我们预计 2025 年

国内高压连接器市场规模约 300 亿元 

目前汽车高压连接器发展经历 4 个阶段。第一代汽车连接器是由工业连接器改

款而来，该产品以金属壳体为主，无高压互锁功能，防误插入效果较差。第二代连

接器在第一代的基础上增加了高压互锁功能，连接器外壳从金属变为塑料。第三代

连接器增加了屏蔽功能。第四代连接器在第三代产品功能的基础上采用了高低压集

成、扁形端子方案。 

表9：目前高压连接器已经发展到第四代 

 
产品信息 

第一代高压连接器 在工业连接器的基础发展而来; 金属外壳体 

第二代高压连接器 在第一代产品的基础上改用塑料外壳；高压互锁 

第三代高压连接器 在第二代产品的功能基础上增加整体屏蔽功能、二次解锁功能 

第四代高压连接器 
在第三代产品功能基础上采用高低压集成、扁形端子、超大电流

busbar 方案 

资料来源：《国际线缆与连接》、开源证券研究所 

800V 架构渐成快充主流，国内外车企规划布局相继走向量产。目前，全球有 20

余家汽车品牌确定推出 800V 系统汽车，其中比亚迪、吉利、长城、小鹏、领跑等相
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继发布了 800V 高压技术的布局规划。从量产时间点来看，各大车企基于 800V 高压

技术方案的新车已经陆续上市，相应的充电桩也已经开始扩建。 

表10：知名车企纷纷采用 800V 架构布局 

公司 国家 形式 时间 电压 功率 续航 

保时捷 德国 车型、充电桩 18-Jun 800V 350KW 15 分钟冲 80%电 

起亚 韩国 充电桩 20-Sep 800V 430KW - 

现代 韩国 平台 20-Dec 800V 
 

14 分钟冲 80%电 

比亚迪 中国 平台 21-Apr 800V 
 

充电 5 分钟，续航 150 公里 

吉利极氪 中国 车型、充电桩 21-Sep 800V 360KW 充电 5 分钟，续航 120 公里 

吉利 中国 平台、车型 21-Apr 400V/800V 
 

30 分钟冲 80%电 

长城 中国 车型 21-Nov 800V 400KW 充电 10 分钟，续航 800 里 

北汽极狐 中国 车型 21-Apr 800V 
 

充电 10 分钟，续航 196 公里 

广汽埃安 中国 车型、充电桩 21-Aug 1000V（峰值） 480KW 充电 5 分钟，续航 200 公里 

东风岚图 中国 平台、充电桩 21-Oct 800V 360KW 充电 10 分钟，续航 400 公里 

小鹏 中国 车型、充电桩 21-Oct 800V 480KW 充电 5 分钟，续航 200 公里 

长安 中国 平台 21-Aug 800V 300KW 充电 10 分钟，续航 200 公里 

理想 中国 平台、充电桩 公司预计 2025 800V 
 

- 

蔚来 中国 车型、充电桩 22-Dec 800V 500KW 充电 12 分钟，续航从 10%提升至 80% 

华为 中国 充电桩 23-Mar 1000V（峰值） 600KW - 

资料来源：佐思汽研、开源证券研究所 

 

新能源汽车的高压架构趋势将持续拓宽高压连接器市场规模，我们预计 2025 年

高压连接器市场规模可达 299.3 亿元，2021 年至 2025 年 CAGR 为 38.6%。我们测

算的依据如下： 

新能源汽车高压架构转化趋势带动高压连接器市场需求，进而扩大高压连接器

的市场份额。新能源汽车单车价值量随着大功率快充接口与电压转化接口的增加一

并提升。根据财华社数据，2022 年 7 月新能源汽车高压连接器的单车价值量约为 2000

元，而在 800V 平台下高压连接器的单车新增量可达 800-1500 元。在高压架构下，

高压连接器使用量及价值量将快速提升，我们假设高压架构新能源汽车连接器价值

增量为 1150 元，即 800-1500 元中位数。 

根据汽车工业协会数据，2022 年新能源汽车销量为 687.2 万辆，协会预计在 2025

年有望超过 1200 万辆，在高压平台架构汽车方面，协会预计 2025 年销量超过 393

万辆。我们假设 2022 年至 2025 年销量增速为年复合增长率。 

在碳中和目标下，新能源商用车销量将持续增长，根据汽车工业协会数据，全

国新能源商用车销量从 2021 年的 18.5 万辆增长至 2022 年的 33.7 万辆。新能源商用

车由于其工作性质，电池包大小为新能源乘用车的数倍，对高压连接器需求量大，

因此新能源商用车的高压连接器单车价值量远高于乘用车。我们假设 2025 年新能源

汽车中商用车占比为 10%，新能源商用车的高压连接器单车平均价值量为 8000 元，

同时年降幅度为 5%。 

我们假设全国新能源汽车高压连接器市场分为乘用车高压连接器（400V 架构）

市场、新能源乘用车高压连接器（800V）未来增量、以及商用车高压连接器市场。
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根据我们的测算，2025年全国新能源汽车高压连接器市场规模将会达到 299.3亿元，

预计 2021~2025 年 CAGR 为 38.6%。 

表11：我们预计 2021~2025 年中国高压连接器 CAGR 为 38.6% 

 
2021 2022 2023E 2024E 2025E 

全国新能源汽车销量（万辆） 350.7  687.2  827.6  996.5  1200.0  

全国新能源汽车乘用车销量（万辆） 332.3  653.5  776.1  918.0  1080.0  

乘用车-高压连接器（400V 架构）-单车价值量（元） 2000.0  1900.0  1805.0  1714.8  1629.0  

汽车连接器年降幅度 5% 5% 5% 5% 5% 

乘用车-高压连接器（400V 架构）市场规模（亿元） 66.5  124.2  140.1  157.4  175.9  

高压架构新能源汽车销量（万辆） 0.0  50.0  99.4  197.7  393.0  

高压架构新能源汽车连接器价值增量（元） 1150.0  1150.0  1150.0  1150.0  1150.0  

全国新能源乘用车高压连接器市场规模（亿元） 0.0  5.8  11.4  22.7  45.2  

全国新能源汽车商用车占比 5% 5% 6% 8% 10% 

全国新能源汽车商用车销量（万辆） 18.5  33.7  51.4  78.6  120.0  

商用车-高压连接器-单车价值量（元） 8000.0  7600.0  7220.0  6859.0  6516.1  

高压连接器年降幅度 5% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 

商用车-高压连接器市场规模（亿元） 14.8  25.6  37.1  53.9  78.2  

全国新能源汽车高压连接器市场规模（亿元） 81.2  155.5  188.7  234.0  299.3  

数据来源：乘联会、华为、中国汽车工业协会、开源证券研究所 

2.2、 高频高速连接器：受益于汽车智能化趋势，我们预计 2025 年国内高

频高速连接器市场规模为 136 亿元 

高频高速连接器分为同轴连接器和差分连接器，前者用于传递模拟信号，后者

用于传输数字信号。汽车智能化新增高清摄像头、毫米波雷达、激光雷达、超声波

雷达等各类传感器，以及 ADAS、网关等控制模块。数据传输与连接需求的多样化，

催生不同连接器品类。其中 Fakra 主要应用在收音机、射频蓝牙；Mini-Fakra 未来会

替代部分 Fakra 需求，主要应用在摄像头系统、3D 仪表盘、导航系统、车载计算机

等领域；HSD 连接器主要应用在数字信息娱乐设备；以太网连接器主要应用在辅助/

自动驾驶系统。 
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