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市场数据  
收盘价(元) 31.56 

一年最低/最高价 23.68/38.99 

市净率(倍) 3.71 

流通 A 股市值(百

万元) 
14,220.23 

总市值(百万元) 14,366.92  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 8.50 

资产负债率(%,LF) 39.17 

总股本(百万股) 455.23 

流通 A 股(百万股) 450.58  
 

相关研究  
《联创光电(600363)：2023 年中

报点评：激光业务稳定增长，超

导业务多领域布局打开长期成

长空间》 

2023-07-26 

《联创光电(600363)：2022 年报

及 23Q1 点评：Q1 业绩略超预

期，聚焦激光+超导两大主业》 

2023-04-28 
 

 

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） 3,314 2,910 3,403 3,753 

同比 -8% -12% 17% 10% 

归属母公司净利润（百万元） 267 454 622 768 

同比 15% 70% 37% 24% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.59 1.00 1.37 1.69 

P/E（现价&最新股本摊薄） 55.32 32.61 23.80 19.27 
  

[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2023 年三季报 

◼ 持续优化业务结构，盈利能力逐步提升：公司 2023 年前三季度实现营
业收入 24.7 亿元，同比下降 17%；归母净利润 3.2 亿元，同比增长 19%；
扣非归母净利润 2.9 亿元，同比增长 18%。Q3 单季实现营收 8.1 亿元，
同比增长 5%；实现归母净利润 1.0 亿元，同比增长 18%。公司收入下
降主要系公司近两年加速剥离低盈利资产背光源业务所致，同时公司正
加速优化智能控制器业务结构，降低低毛利应用家电占比、提升汽车工
控等高毛利下游应用占比，业务结构调整逐见成效，2023 年前三季度整
体业务毛利率同比提升 5.3 个百分点至 18.7%。 

◼ 高温超导磁体技术全球领先，多领域应用布局蓄力长期成长：公司当前
基于全球领先高温超导磁体生产能力，多领域布局下游应用，蓄力长期
成长：1）高温超导感应加热设备今年开启量产交付，目前公司在手订
单超 60 台， 2023 年前三季度公司已经成功交付 8 台，预计今年全年
交付十余台。2）光伏晶硅生长炉用超导磁体加速研发，公司计划 2024

年 Q1 推出原理样机，当前已经收到下游客户提前采购订单，预计 2024

年交付第一批高温超导磁体不少于 50 台。3）公司同时布局高温超导磁
体在可控核聚变装置领域应用，有望持续打开高温超导技术下游应用空
间，构筑长期增长动能！ 

◼ 激光产业稳健发展，智能控制器业务加速优化产品结构提升盈利能力：
激光产业板块，公司目前是国内激光系统上游器件泵浦源及整机核心供
应商，2023 年前三季度公司泵浦源及激光器产能满负荷运转，同时规划
产能加速扩张，有望充分受益国内外激光系统发展。当前公司具备激光
系统整机生产能力，出口许可资质正加速办理，有望打开国内外整机销
售空间，进一步增厚营收。智能控制器业务板块，公司持续优化产品结
构，重点布局汽车电子与工控领域应用，同时不断提升高端光耦产品生
产能力，产品结构优化逐见成效。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司聚焦激光、超导与智能控制器主业，产品加
速放量，基于此，我们维持对公司的盈利预测，预计公司 23-25 年归母
净利润分别为 4.5/6.2/7.7 亿元，对应 23-25 年 PE 分别为 33/24/19 倍，
维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：高温超导业务产能扩产不及预期；高温超导业务在新领域应
用超导磁体产品研发不及预期；背光源及线缆业务剥离不及预期  

-11%
-6%
-1%
4%
9%

14%
19%
24%
29%
34%
39%

2022/10/31 2023/2/28 2023/6/28 2023/10/26

联创光电 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 
东吴证券研究所 

公司点评报告 
 

 2 / 3 

 
联创光电三大财务预测表  

[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 3,302 3,274 4,139 4,460  营业总收入 3,314 2,910 3,403 3,753 

货币资金及交易性金融资产 1,605 1,893 2,261 3,169  营业成本(含金融类) 2,826 2,384 2,654 2,869 

经营性应收款项 718 805 710 649  税金及附加 20 12 15 15 

存货 801 320 823 354  销售费用 79 64 65 64 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 256 200 200 185 

其他流动资产 177 257 345 287  研发费用 166 131 161 184 

非流动资产 3,711 4,010 4,302 4,629  财务费用 21 67 73 78 

长期股权投资 2,326 2,626 2,930 3,281  加:其他收益 23 42 40 40 

固定资产及使用权资产 972 924 876 822  投资净收益 385 434 478 533 

在建工程 50 75 87 94  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 147 167 187 207  减值损失 (39) (7) (6) (4) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (1) 0 0 0 

长期待摊费用 46 49 52 55  营业利润 314 522 747 928 

其他非流动资产 170 170 170 170  营业外净收支  6 1 1 1 

资产总计 7,012 7,284 8,441 9,088  利润总额 321 523 748 929 

流动负债 2,221 1,875 2,165 1,768  减:所得税 (6) 9 13 16 

短期借款及一年内到期的非流动负债 923 923 923 923  净利润 327 514 735 913 

经营性应付款项 1,000 749 1,021 605  减:少数股东损益 60 61 113 145 

合同负债 44 14 16 17  归属母公司净利润 267 454 622 768 

其他流动负债 254 189 206 223       

非流动负债 589 719 849 979  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.59 1.00 1.37 1.69 

长期借款 449 579 709 839       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (48) 163 349 478 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 74 332 530 670 

其他非流动负债 138 138 138 138       

负债合计 2,809 2,594 3,013 2,746  毛利率(%) 14.73 18.06 22.00 23.56 

归属母公司股东权益 3,673 4,100 4,723 5,493  归母净利率(%) 8.07 15.59 18.27 20.46 

少数股东权益 530 591 704 849       

所有者权益合计 4,203 4,691 5,427 6,342  收入增长率(%) (7.59) (12.19) 16.93 10.30 

负债和股东权益 7,012 7,284 8,441 9,088  归母净利润增长率(%) 15.41 69.67 37.00 23.50 

           

           

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 188 300 323 864  每股净资产(元) 8.07 9.01 10.38 12.07 

投资活动现金流 (40) (33) 6 16  最新发行在外股份（百万股） 455 455 455 455 

筹资活动现金流 246 20 38 30  ROIC(%) (0.95) 2.73 5.18 6.20 

现金净增加额 397 287 368 909  ROE-摊薄(%) 7.28 11.07 13.16 13.98 

折旧和摊销 123 169 180 192  资产负债率(%) 40.06 35.61 35.70 30.22 

资本开支 (197) (164) (164) (164)  P/E（现价&最新股本摊薄） 55.32 32.61 23.80 19.27 

营运资本变动 39 (38) (210) 188  P/B（现价） 4.03 3.61 3.13 2.69 

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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