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市场数据  
收盘价(元) 22.80 

一年最低/最高价 13.50/36.10 

市净率(倍) 6.82 

流通 A 股市值(百

万元) 
2,242.29 

总市值(百万元) 9,958.49  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.34 

资产负债率(%,LF) 65.32 

总股本(百万股) 436.78 

流通 A 股(百万股) 98.35  
 

相关研究  
《沪光股份(605333)：借力新能

源崛起，自主线束龙头再发力》 

2023-01-06 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 2,448 3,320 4,929 8,185 

同比 60% 36% 48% 66% 

归属母公司净利润（百万元） -1 37 219 453 

同比 - - 485% 107% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.00 0.09 0.50 1.04 

P/E（现价&最新股本摊薄） - 266.50 45.57 21.99 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公告要点：公司发布 2022 年度业绩预告，业绩符合我们预期，2022 年
预计实现归母净利润 3600~4300 万元，实现扭亏为盈，实现扣非归母净
利润 2600~3300 万元，较上年增加 2846~3546 万元。其中，2022 年 Q4

实现归母净利润 1925~2625 万元，同比扭亏为盈，环比-2%~+34%，实
现扣非归母净利润 1481~2181 万元，较上年同期增加 5639~6339 万元，
环比-19%~+19%。 

◼ 新能源客户放量对冲燃油车客户销量下滑，公司业绩稳步提升。2022 年
四季度，公司下游客户上汽大众+上汽乘用车批量环比-15.0%，特斯拉
上海工厂交付量环比+21%，全球产量环比+20%，理想批量环比+74.6%，
赛力斯批量环比+11.3%，下游新能源客户销量持续突破对冲燃油车的销
量下滑，推动公司 Q4 业绩提升， 

◼ 产品结构升级，客户产品销量稳定推动生产效率提升。公司产品结构持
续升级，高价值量、高毛利率产品高压线束贡献收入占比逐渐提升，带
动公司毛利率边际改善。客户矩阵逐步完善，优质客户销量稳定放量熨
平线束产品销量波动，规模效应显现叠加生产效率提升推动公司盈利能
力进一步改善，2022 年公司归母净利润实现扭亏为盈。 

◼ 电动智能化驱动线束单车价值量提升，产能爬坡推动业绩增长。电动智
能化趋势下，高压及智能化线束逐渐导入，汽车线束单车价值有望超过
6000 元，产品升级带来的价值量提升推动汽车线束市场快速扩容，公司
作为国内线束龙头率先受益。公司总部位于昆山市张浦镇，分别在仪征、
宁波、重庆、宁德建立了生产基地，其中新的生产基地重庆沪光主供赛
力斯问界，产能快速爬坡有望快速实现盈亏平衡，高压线束以及成套线
束业务逐步实现规模效应，推动公司业绩增长。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑燃油车客户市场份额可能受到新能源渗透率
进一步提升影响，我们将公司 2022-2024 年营收预测从 34.24/51.29/82.25

亿元下调至 33.20/49.29/81.85 亿元，收入同比分别+36%/+48%/+66%；
将 2022-2024 年归母净利润预测从  0.49/2.31/4.58 亿元下调至
0.37/2.19/4.53 亿元，2023-2024 年归母净利润同比分别为+485%/+107%，
对应 PE 分别为 266.5/45.6/22.0。受益于电动智能化趋势，公司产品单车
价值量提升，核心客户新车型落地量产加速，我们看好公司长期发展，
维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：乘用车产销量不及预期，新能源渗透率不及预期。  
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沪光股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1,898 2,686 3,663 4,996  营业总收入 2,448 3,320 4,929 8,185 

货币资金及交易性金融资产 222 958 1,003 960  营业成本(含金融类) 2,215 2,943 4,219 6,908 

经营性应收款项 1,198 1,174 1,776 2,653  税金及附加 9 14 30 34 

存货 410 454 772 1,223  销售费用 10 12 15 25 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 85 121 173 286 

其他流动资产 68 101 112 160  研发费用 123 158 222 368 

非流动资产 1,026 1,135 1,231 1,311  财务费用 26 42 26 29 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 33 23 25 20 

固定资产及使用权资产 737 852 947 1,024  投资净收益 -4 2 5 4 

在建工程 26 13 7 3  公允价值变动 -1 0 0 0 

无形资产 98 108 118 128  减值损失 -25 -15 -35 -60 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 -2 0 0 0 

长期待摊费用 16 13 10 7  营业利润 -18 39 240 499 

其他非流动资产 148 148 148 148  营业外净收支  0 2 3 5 

资产总计 2,924 3,822 4,893 6,308  利润总额 -18 41 243 503 

流动负债 1,846 1,959 2,757 3,664  减:所得税 -17 4 24 50 

短期借款及一年内到期的非流动负债 741 841 891 941  净利润 -1 37 219 453 

经营性应付款项 1,025 1,013 1,722 2,500  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 0 0 0 0  归属母公司净利润 -1 37 219 453 

其他流动负债 80 104 144 222       

非流动负债 327 382 437 492  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.00 0.09 0.50 1.04 

长期借款 292 342 392 442       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 14 105 316 614 

租赁负债 7 12 17 22  EBITDA 108 222 448 760 

其他非流动负债 28 28 28 28       

负债合计 2,173 2,341 3,194 4,156  毛利率(%) 9.53 11.35 14.40 15.60 

归属母公司股东权益 751 1,481 1,699 2,152  归母净利率(%) -0.04 1.13 4.43 5.53 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 751 1,481 1,699 2,152  收入增长率(%) 59.86 35.63 48.45 66.07 

负债和股东权益 2,924 3,822 4,893 6,308  归母净利润增长率(%) - - 484.85 107.26 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 -209 161 214 130  每股净资产(元) 1.87 3.39 3.89 4.93 

投资活动现金流 -181 -223 -219 -218  最新发行在外股份（百万股） 437 437 437 437 

筹资活动现金流 394 798 50 46  ROIC(%) 0.05 4.23 10.02 16.86 

现金净增加额 4 736 45 -42  ROE-摊薄(%) -0.14 2.52 12.86 21.05 

折旧和摊销 94 118 132 146  资产负债率(%) 74.31 61.25 65.27 65.88 

资本开支 -166 -228 -227 -226  P/E（现价&最新股本摊薄） - 266.50 45.57 21.99 

营运资本变动 -347 -54 -218 -579  P/B（现价） 12.17 6.73 5.86 4.63 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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