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相对沪深 300 表现 2022/10/10 

表现 1M 3M 12M 

莱克电气 3.8% 18.0% 33.5% 

沪深 300 -9.1% -16.0% -24.5% 
 
 

市场数据 2022/10/10 

当前价格（元） 33.40 

52 周价格区间（元） 17.21-37.40 

总市值（百万） 19,182.82 

流通市值（百万） 18,920.06 

总股本（万股） 57,433.59 

流通股本（万股） 56,646.88 

日均成交额（百万） 174.22 

近一月换手（%） 0.65 
 
 

 

《——莱克电气（603355）2022 半年报点评： 

2022Q2 业绩端高增，新能源汽零业务增速靓丽 

（买入）*小家电*孟昕》——2022-09-02 

《——莱克电气（603355）2021A&2022Q1 财报

点评 ： 收入双位数增长，期待自主品牌+零部件收

获 （买入）*白色家电*孟昕》——2022-05-01 

《——莱克电气（603355）公司深度研究 ： 清洁

电器系列报告之一：新能源汽零+自主品牌+ODM

复苏，三驾马车拉动收入增长 （买入）*白色家电

*杨仁文》——2021-12-22 
 

  

事件: 

2022年 10月 9日，莱克电气发布 2022Q3业绩预告。2022 年前三季度

公司预计实现归母净利润 8.0-8.7 亿元，同比增长 67.45%-82.10%；扣非

归母净利润 7.8-8.5 亿元，同比增长 78.08%-94.06%。 

投资要点: 

◼ 分季度看，2022Q3业绩端预计实现超市场预期增长。2022Q3 单季

度公司预计实现归母净利润 3.18-3.88 亿元，同比增长 117.58%-

165.49%；实现扣非归母净利润 3.03-3.73 亿元，同比增长 141.45%-

197.18%，均实现超市场预期增长 ，主因系：1）自主品牌业务利润

增长；2）核心零部件业务收入和利润端的进一步优化改善；3）美元

升值致使公司汇兑收益增加。 

◼ 分业务看，自主品牌+核心零部件业务共同推动利润提升。1）自主

品牌方面：2022 年前三季度业务盈利能力提升，净利润同比增长超

50%；2）核心零部件方面：2022 年前三季度营收同比增长 100%，

进而拉动业务利润端增长；其中铝合金精密压铸业务在上海帕捷并

表后销售同比增长 700%；结构调整也使得电机业务盈利能力改善，

二者共同助推公司核心零部件业务业绩增长。 

◼ 新能源汽零+自主品牌并举，助力公司业绩增长。公司与上海帕捷协

同发展助力新能源汽零业务高增，同时加大营销及渠道拓展力度助

推自主品牌成长，上调盈利预测，维持“买入”评级。我们预计，2022-

2024 年公司归母净利润分别为 9.46/11.10/12.54 亿元，对应 EPS 为

1.65/1.93/2.18 元，当前股价对应 PE 为 20.28/17.28/15.30 倍。 

◼ 风险提示：新冠疫情反复、清洁电器品类市场竞争加剧、研发成果不

及预期、海运运力紧张、原材料价格上涨等。 
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[Table_Forcast1] 预测指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 7946 10234 11953 13492 

增长率(%) 27 29 17 13 

归母净利润（百万元） 503 946 1110 1254 

增长率(%) 53 88 17 13 

摊薄每股收益（元） 0.88 1.65 1.93 2.18 

ROE(%) 15 26 24 21 

P/E 33.70 20.28 17.28 15.30 

P/B 5.20 5.31 4.06 3.21 

P/S 2.12 1.87 1.60 1.42 

EV/EBITDA 22.11 14.65 10.04 7.83 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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[Table_Forcast] 附表：莱克电气盈利预测表 

证券代码： 603355 
 

股价： 33.40  投资评级： 买入 
 

日期： 2022/10/10 

财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

盈利能力      每股指标     

ROE 15% 26% 24% 21%  EPS 0.87 1.65 1.93 2.18 

毛利率 22% 23% 24% 24%  BVPS 5.64 6.29 8.22 10.40 

期间费率 9% 7% 8% 9%  估值     

销售净利率 6% 9% 9% 9%  P/E 33.70 20.28 17.28 15.30 

成长能力      P/B 5.20 5.31 4.06 3.21 

收入增长率 27% 29% 17% 13%  P/S 2.12 1.87 1.60 1.42 

利润增长率 53% 88% 17% 13%       

营运能力      利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

总资产周转率 0.89 0.95 1.01 0.94  营业收入 7946 10234 11953 13492 

应收账款周转率 4.91 4.59 5.27 4.80  营业成本 6214 7931 9118 10279 

存货周转率 5.17 6.44 8.24 6.83  营业税金及附加 36 71 82 90 

偿债能力      销售费用 446 550 636 712 

资产负债率 64% 66% 60% 58%  管理费用 199 292 329 355 

流动比 1.30 1.24 1.35 1.39  财务费用 78 -120 45 81 

速动比 0.96 0.97 1.10 1.11  其他费用/（-收入） 436 550 622 702 

      营业利润 499 992 1161 1322 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  营业外净收支 28 23 24 22 

现金及现金等价物 2920 3654 4439 5392  利润总额 527 1015 1185 1344 

应收款项 1644 2313 2308 2908  所得税费用 24 71 77 91 

存货净额 1537 1588 1451 1976  净利润 503 944 1108 1252 

其他流动资产 172 202 218 240  少数股东损益 0 -2 -2 -1 

流动资产合计 6274 7757 8416 10516  归属于母公司净利润 503 946 1110 1254 

固定资产 1296 1296 1266 1179       

在建工程 222 282 362 472  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

无形资产及其他 1120 1386 1743 2219  经营活动现金流 477 1910 1601 2021 

长期股权投资 0 0 0 0  净利润 503 946 1110 1254 

资产总计 8912 10723 11787 14385  少数股东权益 0 -2 -2 -1 

短期借款 1395 1425 1455 1485  折旧摊销 150 323 461 618 

应付款项 2531 3705 3464 4618  公允价值变动 -9 0 0 0 

预收帐款 0 0 0 0  营运资金变动 -341 663 52 170 

其他流动负债 888 1128 1294 1457  投资活动现金流 -808 -629 -846 -1098 

流动负债合计 4814 6257 6213 7559  资本支出 -351 -627 -844 -1096 

长期借款及应付债券 500 500 500 500  长期投资 -491 0 0 0 

其他长期负债 354 354 354 354  其他 34 -1 -2 -1 

长期负债合计 854 854 854 854  筹资活动现金流 646 -548 30 30 

负债合计 5668 7112 7068 8414  债务融资 1490 30 30 30 

股本 575 574 574 574  权益融资 0 -3 0 0 

股东权益 3244 3611 4719 5971  其它 -844 -574 0 0 

负债和股东权益总计 8912 10723 11787 14385  现金净增加额 254 734 785 953 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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【家电小组介绍】 

 

孟昕，现任国海证券研究所家电行业负责人。南开大学金融学、法学双学士，香港城市大学金融硕士。曾任职于

泰康保险集团、开源证券、中信建投证券。研究领域包括白电、黑电、厨电、小家电、智能家居等，对家电行业

分析框架、核心公司逻辑熟悉，对于行业数据及动态等跟踪紧密。  
【分析师承诺】 

孟昕, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职

业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，不因，

也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 
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