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[Table_Title]   华工科技（000988.SZ）2022 年中报业绩预告点评   

业绩逆势高增，内生成长动能充足，下半年值得期待  2022 年 07 月 03 日 

[Table_Summary] 

 事件概述：2022 年 7 月 3 日，公司发布 2022 年半年度业绩预告，预计实现归

母净利润 5.4-5.8 亿元，同比增长 54.66%-66.12%，预计实现扣非归母净利润 5.1-

5.5 亿元，同比增长 64.67%-77.59%。 

 上半年和 Q2 单季度业绩逆势高增长，内生成长动能充足 

单季度同环比保持高增长。公司 22Q1 实现归母净利润 2.26 亿元，同比增长 98.73%，

实现扣非归母净利润 2.07 亿元，同比增长 109.70%；二季度预计实现归母净利润

3.14-3.54 亿元，同比增长 33.38%-41.87%，环比增长 38.97%-47.82%。 

投资收益有所贡献，但剔除后上半年业绩仍同比高增。根据此次业绩预告，公司预

计按权益法确认对联营企业武汉东湖华科创业投资中心（公司持股 55.44%）的投资

净收益约 1.08-1.23 亿元，我们推测主要为后者持股长光华芯（469 万股）的投资

收益。由于公司上半年预计实现归母净利润 5.4-5.8 亿元，均取中值计算，得到剔除

投资收益后的上半年归母净利润为 4.45 亿元，同比逆势高增 27.31%。 

三大业务同比正增长，内生成长动能充足。在上半年宏观经济下行和疫情反复的大

背景下，公司一方面加大投入力度、快速开发专精特新的高附加值产品，在智能制

造领域，具备自研核心技术的智能激光切割平台、应用自研智能制造信息系统的产

线项目的订单和交付实现较快增长，在联接业务领域，业界首批发布 800G 光模块，

并预告发布了 800G 硅光模块，在感知业务领域，公司自主研发的压力传感器已进

入小规模量产阶段；另一方面，公司克服疫情反复的不利影响，稳定供应、扩大产

能，重点保障关键客户订单交付，报告期内公司 PTC 加热组件、车用传感器订单快

速增长，光模块、数字小站订单增幅较大、交付提速。根据本次预告，上半年智能制

造、感知、联接三大业务均实现同比正增长，公司内生成长动能充足。 

 增资华工法利莱，完善智能制造战略布局 

根据公司 6 月 30 日公告，华工激光拟以自有资金 13,400 万元及持有的厂房、机器

设备等实物资产（作价 6,569.01 万元）向华工法利莱增资 19,969.01 万元，我们认

为此举将进一步优化华工激光下属子公司的业务架构，实施资源整合，完善智能制

造领域战略布局，促进华工法利莱持续稳健发展。 

 投资建议：公司进入校企改制第二年，管理团队利益与公司经营业绩深度绑定；

同时上半年公司克服不利影响实现业绩高增，下半年伴随汽车、智能制造、5G 等需

求回暖业绩有望加速兑现。我们预计公司 22-24 年归母净利润分别为 10.69 亿元

/14.60 亿元/19.12 亿元，7 月 1 日收盘价对应 PE 为 22 倍/16 倍/12 倍，公司近 5

年估值中枢为 45 倍。维持“推荐”评级。 

 风险提示：市场竞争加剧；下游需求不及预期；疫情反复。 

 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 10,167  13,440  17,069  21,336  

增长率（%） 65.6  32.2  27.0  25.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 761  1,069  1,460  1,912  

增长率（%） 38.2  40.4  36.6  30.9  

每股收益（元） 0.76  1.06  1.45  1.90  

PE 31  22  16  12  

PB 3.2  2.8  2.4  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 07 月 01 日收盘价） 
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[Table_docReport] 相关研究 

1.华工科技（000988.SZ）2022 年一季报

点评：业绩接近预告上限，期待核心产品

放量 

2.华工科技（000988.SZ）2021 年年度报

告及 22Q1 业绩预告点评：一季报业绩大
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新品放量成长可期 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 10,167  13,440  17,069  21,336   成长能力（%）     

营业成本 8,435  11,033  14,001  17,571   营业收入增长率 65.65  32.20  27.00  25.00  

营业税金及附加 45  60  78  96   EBIT 增长率 -4.80  57.50  45.72  40.30  

销售费用 526  618  717  811   净利润增长率 38.24  40.43  36.63  30.92  

管理费用 421  558  683  747   盈利能力（%）     

研发费用 407  524  649  789   毛利率 17.04  17.91  17.97  17.65  

EBIT 410  646  942  1,322   净利润率 7.36  7.87  8.49  8.91  

财务费用 -59  -37  -58  -73   总资产收益率 ROA 5.48  6.84  7.96  8.83  

资产减值损失 -22  -22  -25  -23   净资产收益率 ROE 10.30  12.81  15.14  16.85  

投资收益 332  417  512  597   偿债能力         

营业利润 822  1,174  1,608  2,112   流动比率 2.02  2.02  1.99  1.99  

营业外收支 2  1  1  2   速动比率 1.45  1.38  1.37  1.35  

利润总额 825  1,176  1,609  2,113   现金比率 0.67  0.60  0.61  0.61  

所得税 77  118  161  211   资产负债率（%） 46.49  46.38  47.32  47.56  

净利润 748  1,058  1,448  1,902   经营效率     

归属于母公司净利润 761  1,069  1,460  1,912   应收账款周转天数 108.01  95.00  90.00  85.00  

EBITDA 651  893  1,203  1,611   存货周转天数 88.54  87.65  83.27  74.94  

      总资产周转率 0.73  0.86  0.93  0.99  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 3,320  3,431  4,352  5,364   每股收益 0.76  1.06  1.45  1.90  

应收账款及票据 3,202  3,706  4,486  5,323   每股净资产 7.35  8.30  9.59  11.29  

预付款项 302  395  500  627   每股经营现金流 0.09  0.76  0.87  1.01  

存货 2,046  2,629  3,172  3,587   每股股利 0.08  0.12  0.16  0.21  

其他流动资产 1,102  1,417  1,753  2,570   估值分析         

流动资产合计 9,972  11,578  14,262  17,472   PE 31  22  16  12  

长期股权投资 567  638  718  807   PB 3.2  2.8  2.4  2.1  

固定资产 1,653  1,721  1,720  1,784   EV/EBITDA 33.88  23.93  17.01  12.07  

无形资产 264  248  213  163   股息收益率（%） 0.34  0.50  0.68  0.90  

非流动资产合计 3,912  4,035  4,079  4,182        

资产合计 13,884  15,613  18,341  21,654        

短期借款 571  0  0  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 3,105  4,062  5,102  6,282   净利润 748  1,058  1,448  1,902  

其他流动负债 1,263  1,663  2,061  2,500   折旧和摊销 241  247  261  289  

流动负债合计 4,939  5,725  7,163  8,782   营运资金变动 -634  -207  -396  -646  

长期借款 1,281  1,281  1,281  1,281   经营活动现金流 86  767  875  1,019  

其他长期负债 235  235  235  235   资本开支 -347  -291  -215  -293  

非流动负债合计 1,516  1,516  1,516  1,516   投资 93  -78  -87  -96  

负债合计 6,455  7,241  8,679  10,299   投资活动现金流 -1,053  45  206  204  

股本 1,006  1,006  1,006  1,006   股权募资 9  0  0  0  

少数股东权益 40  29  18  8   债务募资 1,129  -571  0  0  

股东权益合计 7,429  8,371  9,662  11,356   筹资活动现金流 1,029  -702  -161  -210  

负债和股东权益合计 13,884  15,613  18,341  21,654   现金净流量 60  111  921  1,013  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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