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市场数据  
收盘价(元) 15.71 

一年最低/最高价 14.20/36.10 

市净率(倍) 4.69 

流通 A 股市值(百

万元) 
1,545.02 

总市值(百万元) 6,861.75  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.35 

资产负债率(%,LF) 67.72 

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)：2022 年

/2023 年 Q1 业绩点评：积极拓展

+储备新客户，提升高压线束市

场份额》 

2023-04-29 

《沪光股份(605333)：2022 年业

绩预告点评：产品结构持续优

化，业绩扭亏为盈！》 

2023-01-31 
 

 

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 3,278 3,309 5,065 6,720 

同比 34% 1% 53% 33% 

归属母公司净利润（百万元） 41 15 147 245 

同比 3988% -63% 871% 67% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.09 0.03 0.34 0.56 

P/E（现价&最新股本摊薄） 185.70 502.78 51.78 31.07 
  

[Table_Tag] 关键词：#困境反转  

 
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 公告要点：公司发布 2023 年半年度业绩预告， 2023 年上半年公司预计
实现归母净利润-0.46~-0.39 亿元，去年同期为-0.03 亿元，22H2 为 0.44

亿元，实现扣非归母净利润-0.52~-0.44 亿元，去年同期为-0.07 亿元，
22H2 为 0.39 亿元。其中，2023 年 Q2 预计实现归母净利润-0.17~-0.14

亿元，去年同期为-0.10 亿元，23Q1 为-0.25 亿元，实现扣非归母净利润
-0.24~-0.16 亿元，去年同期为-0.12 亿元，23Q1 为-0.28 亿元。 

◼ 部分订单客户不及预期，新增产能亏损扩大。一季度汽车终端市场疲软
导致部分客户订单不及预期且需求波动较大，核心客户上汽大众 23H1

产量为 49.46 万辆，同比 22H1 下滑 14.73%，环比 22H2 下滑 34.91%；
公司重要全资子公司重庆沪光亏损扩大，系主要客户赛力斯产量不及预
期，23Q1 和 Q2 产量分别为 1.25/1.17 万辆，23H1 产量为 2.42 万辆，环
比 2022H2 下滑 60%。 

◼ 新项目+新技术研发投入增加，新客户产品量产有望促进业绩逐渐扭亏。
报告期内公司加大了新项目、新技术的研发投入，持续加码新能源高压
线束，持续推进装配自动化生产落地，因此期间费用同比增长较快。随
着理想 W01、W02 及 T 客户相关车型逐步落地量产，公司经营业绩有
望实现扭亏。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于核心客户 23H1 产量不及预期，公司业绩短
期承压，我们下调公司 2023-2025 年营收预测为 33.09/50.65/67.20 亿元
（原预测值为 38.9/53.4/68.1 亿元），同比分别+1%/+53%/+33%；下调
2023-2025 年归母净利润预测为 0.15/1.47/2.45 亿元（原预测值为
1.1/2.0/2.8亿元），同比分别-63%/+871%/+67%，对应 PE分别为 503/52/31

倍。鉴于后续客户新车型及新项目逐步落地，公司经营业绩有望实现扭
亏为盈，我们维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：下游乘用车需求复苏不及预期，汽车安全业务修复不及预期，
乘用车价格战超出预期。  
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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） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 2,624 2,299 3,649 3,260  营业总收入 3,278 3,309 5,065 6,720 

货币资金及交易性金融资产 273 498 233 197  营业成本(含金融类) 2,909 2,946 4,416 5,856 

经营性应收款项 1,448 1,218 1,902 1,892  税金及附加 13 13 20 27 

存货 749 420 1,320 969  销售费用 12 17 18 24 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 124 132 187 235 

其他流动资产 154 163 193 202  研发费用 162 165 243 302 

非流动资产 1,861 1,920 1,963 1,991  财务费用 49 52 51 64 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 36 33 48 94 

固定资产及使用权资产 1,347 1,494 1,578 1,623  投资净收益 3 4 5 7 

在建工程 190 95 47 24  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 170 180 190 200  减值损失 (18) (15) (35) (60) 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 0 7 10 13 

长期待摊费用 18 15 12 9  营业利润 31 13 159 266 

其他非流动资产 134 134 134 134  营业外净收支  0 4 3 5 

资产总计 4,485 4,218 5,612 5,251  利润总额 30 17 162 271 

流动负债 2,414 2,078 3,269 2,608  减:所得税 (11) 2 15 26 

短期借款及一年内到期的非流动负债 837 937 987 1,037  净利润 41 15 147 245 

经营性应付款项 1,498 1,057 2,163 1,416  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 1 0 0 0  归属母公司净利润 41 15 147 245 

其他流动负债 78 84 120 155       

非流动负债 585 640 695 750  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.09 0.03 0.34 0.56 

长期借款 483 533 583 633       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 76 79 250 400 

租赁负债 62 67 72 77  EBITDA 211 247 434 599 

其他非流动负债 40 40 40 40       

负债合计 2,999 2,717 3,964 3,357  毛利率(%) 11.26 10.99 12.82 12.85 

归属母公司股东权益 1,486 1,501 1,648 1,894  归母净利率(%) 1.25 0.46 2.91 3.65 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,486 1,501 1,648 1,894  收入增长率(%) 33.91 0.96 53.07 32.66 

负债和股东权益 4,485 4,218 5,612 5,251  归母净利润增长率(%) 3,988.03 (63.07) 870.95 66.68 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 (237) 343 (95) 131  每股净资产(元) 3.40 3.44 3.77 4.34 

投资活动现金流 (660) (213) (209) (202)  最新发行在外股份（百万股） 437 437 437 437 

筹资活动现金流 957 95 39 34  ROIC(%) 4.43 2.44 7.18 10.44 

现金净增加额 59 225 (265) (36)  ROE-摊薄(%) 2.76 1.01 8.93 12.96 

折旧和摊销 135 168 184 199  资产负债率(%) 66.87 64.42 70.63 63.94 

资本开支 (653) (219) (217) (211)  P/E（现价&最新股本摊薄） 185.70 502.78 51.78 31.07 

营运资本变动 (464) 99 (509) (419)  P/B（现价） 5.13 5.08 4.63 4.03 

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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