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华工科技（000988.SZ）2022 年年度报告点评     

Q4 利润同比转正，新能源汽车业绩占比过半 
 

 2023 年 03 月 02 日 

 

➢ 事件概述：2023年2月28日，公司发布2022年年报，22年实现营收120.11

亿元，同比增长 18.14%，归母净利润 9.06 亿元，同比增长 19.07%，扣非归母

净利润 7.21 亿元，同比增长 32.53%；Q4 实现营收 31.60 亿元，同比增长

12.94%，环比增长 20.03%，归母净利润 1.84 亿元，扣非归母净利润 0.47 亿元，

同比均转正。 

➢ 智能制造业务：1）智能装备事业群（大功率）：围绕新能源、工程机械、

轨道交通、船舶等重点行业，大力开拓市场，22 年收入同比增长 30%，净利润

同比增长 73%；其中应用于新能源汽车行业的激光加工装备收入同比增长 71%；

2）精密系统事业群（中小功率）：围绕 3C 电子、汽车电子及新能源、PCB 微

电子、半导体面板等行业系统拓展战略新空间；与长飞先进等多家半导体龙头合

作，研发半导体激光隐形切割划片设备和 SiC 衬底外观缺陷检测设备，实现国产

替代。 

➢ 联接业务：1）数通领域：100G/200G/400G 全系列光模块批量交付，800G

硅光模块已于 22Q3 正式推向市场；数通高端光芯片实现自主可控，收入同比增

长 470%；2）5G 领域：无线光模块收入同比增长 21%，客户侧 10G-400G 传

输类光模块全覆盖，线路侧 CFP2/QSFP-DD 产品迭代取得重大进展；“觉影”

(Joinsite) 5G 无线小站产品发货量行业领先，并成功推出 RHUB 新产品，产品

向更高端迈进；接入网 25G PON 光模块产品已与客户开展联调，50G PON 启

动产品布局（华为今日发布首个商用 50G PON）；应用于新能源汽车等领域的

联接产品技术路线逐渐明晰，将形成新的业绩增长点。 

➢ 感知业务：保持智能家居传感器领域全球领先地位，锚定新能源及智能网联

汽车产业链，传感器整体营收同比增长 60%，新能源及智能网联汽车业务占比

超 54%；其中新能源 PTC 热管理系统营收同比增长 260%，覆盖国内近八成新

能源汽车品牌，汽车系列传感器销售同比增幅超过 32%。 

➢ 新能源汽车产业链业绩占比过半，拉动毛利率显著提升。公司乘新能源汽车

产业发展、装备国产化东风，核心业务向新能源汽车及其产业链聚焦，22 年新

能源汽车营收 21 亿元（占总营收六分之一），产品利润超过 5 亿元（占总利润

过半），同比增长超 100%；拉动整体毛利率从 21 年的 17.04%提升至 19.16%。 

➢ 投资建议：23 年为公司三年业绩对赌的最后一年，我们认为公司经过了 22

年的压力测试，有望迎数字经济增长、智能制造增长和新能源汽车的东风，实现

跨越式发展。预计公司 23-25年归母净利润分别为 12.05亿元/15.60亿元/19.23

亿元，当前市值对应 PE 为 18 倍/14 倍/11 倍，公司近 5 年估值中枢为 35 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。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 12,011  15,244  18,498  22,584  

增长率（%） 18.1  26.9  21.3  22.1  

归属母公司股东净利润（百万元） 906  1,205  1,560  1,923  

增长率（%） 19.1  33.0  29.4  23.3  

每股收益（元） 0.90  1.20  1.55  1.91  

PE 24  18  14  11  

PB 2.6  2.3  2.0  1.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 03 月 02 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 12,011  15,244  18,498  22,584   成长能力（%）     

营业成本 9,709  12,216  14,712  17,933   营业收入增长率 18.14  26.92  21.35  22.09  

营业税金及附加 60  76  92  113   EBIT 增长率 68.68  50.32  32.58  24.72  

销售费用 608  777  943  1,152   净利润增长率 19.07  33.04  29.41  23.27  

管理费用 426  534  647  790   盈利能力（%）     

研发费用 566  716  869  1,061   毛利率 19.16  19.87  20.47  20.60  

EBIT 692  1,041  1,380  1,721   净利润率 7.54  7.91  8.43  8.51  

财务费用 -86  -57  -60  -56   总资产收益率 ROA 5.40  6.33  7.48  8.00  

资产减值损失 -59  -59  -69  -84   净资产收益率 ROE 11.00  12.90  14.47  15.34  

投资收益 240  305  370  452   偿债能力         

营业利润 1,006  1,344  1,740  2,145   流动比率 1.71  1.72  1.83  1.86  

营业外收支 3  3  3  3   速动比率 1.17  1.16  1.20  1.22  

利润总额 1,009  1,347  1,743  2,149   现金比率 0.50  0.45  0.40  0.39  

所得税 119  162  209  258   资产负债率（%） 50.79  50.86  48.42  48.09  

净利润 891  1,185  1,534  1,891   经营效率     

归属于母公司净利润 906  1,205  1,560  1,923   应收账款周转天数 110.43  109.00  108.00  107.00  

EBITDA 949  1,317  1,695  2,052   存货周转天数 89.40  88.00  86.00  85.00  

      总资产周转率 0.78  0.85  0.93  1.01  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 3,356  3,539  3,278  3,798   每股收益 0.90  1.20  1.55  1.91  

应收账款及票据 3,788  4,721  5,678  6,872   每股净资产 8.19  9.30  10.72  12.47  

预付款项 393  476  559  664   每股经营现金流 0.58  0.53  0.83  0.91  

存货 2,378  2,886  3,397  4,093   每股股利 0.00  0.13  0.16  0.20  

其他流动资产 1,575  1,913  2,251  2,669   估值分析         

流动资产合计 11,490  13,535  15,163  18,095   PE 24  18  14  11  

长期股权投资 821  974  1,159  1,385   PB 2.6  2.3  2.0  1.7  

固定资产 1,759  1,817  1,860  1,892   EV/EBITDA 22.19  15.85  12.04  9.69  

无形资产 268  271  273  276   股息收益率（%） 0.00  0.60  0.77  0.95  

非流动资产合计 5,303  5,496  5,697  5,957        

资产合计 16,793  19,031  20,860  24,052        

短期借款 739  739  739  739   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 4,114  5,054  6,006  7,222   净利润 891  1,185  1,534  1,891  

其他流动负债 1,862  2,073  1,543  1,793   折旧和摊销 257  276  315  331  

流动负债合计 6,715  7,866  8,288  9,754   营运资金变动 -459  -807  -844  -1,068  

长期借款 1,497  1,497  1,497  1,497   经营活动现金流 579  535  833  915  

其他长期负债 318  316  316  316   资本开支 -294  -314  -328  -362  

非流动负债合计 1,814  1,812  1,812  1,812   投资 113  0  0  0  

负债合计 8,530  9,678  10,101  11,567   投资活动现金流 -1,181  -161  -143  -136  

股本 1,006  1,006  1,006  1,006   股权募资 4  0  0  0  

少数股东权益 26  6  -21  -53   债务募资 866  -2  -731  0  

股东权益合计 8,263  9,353  10,759  12,485   筹资活动现金流 688  -191  -951  -258  

负债和股东权益合计 16,793  19,031  20,860  24,052   现金净流量 101  183  -261  521  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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