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市场数据  
收盘价(元) 33.44 

一年最低/最高价 14.37/33.44 

市净率(倍) 7.45 

流通A股市值(百万元) 14,605.79 

总市值(百万元) 14,605.79 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.49 

资产负债率(%,LF) 71.61 

总股本(百万股) 436.78 

流通 A 股(百万股) 436.78  
 

相关研究  
《沪光股份(605333)：2024 年中报点

评：核心客户放量，Q2 业绩量利齐升》 

2024-08-29 

《沪光股份(605333)：核心客户放量，

2024 一季度业绩改善明显》 

2024-05-05 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3278 4003 7722 10006 12078 

同比（%） 33.91 22.11 92.93 29.57 20.70 

归母净利润（百万元） 40.93 54.10 636.84 872.12 1,091.33 

同比（%） 3,975.23 32.17 1,077.22 36.95 25.13 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.09 0.12 1.46 2.00 2.50 

P/E（现价&最新摊薄） 356.84 269.99 22.93 16.75 13.38 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公告要点：公司发布 2024 年三季度报告，业绩超预期。2024Q3 实现营
收 21.1 亿元，同环比+121%/+12%，归母净利润 1.83 亿元，同环比
+902%/+19%，扣非归母净利润 1.78 亿元，同环比+1129%/+18%。 

◼ 核心客户放量，产能利用率提升驱动业绩量利齐升。1）2024 Q3 公司营
收同环比高增，24Q3 核心客户赛力斯产量同环比+653%/+17%，特斯拉
产量同环比+10%/+7%，理想产量同环比分别+48%/+65%，赛力斯
M7/M9 车型周期向上，推动公司重庆工厂产能利用率提升。  

◼ 季度毛利率再上台阶，净利率创四年内新高。公司 2024Q3 毛利率为
20.5%，同环比分别+7.8pct/+4.0pct，主要受益于规模效应提升及客户补
偿落地影响。公司 24Q3 期间费用率为 7.6%，同环比-3.9pct/-0.7pct，体
现较强规模效应。24Q3 公司出于谨慎性原则计提资产减值损失 0.6 亿
元，压制表观利润。24Q3 公司实现归母净利率 8.7%，同环比
+6.8pct/+0.5pct，创 2020 年以来新高。 

◼ 新能源项目拓展顺利，布局海外成果初显。公司 2024H1 新能源项目定
点/量产情况包括： L 汽车 W02、X01B、X02B 高压线束、智己汽车 P12L

高压线束、蔚来·阿尔卑斯高压充电线束、北京奔驰·MBEA-M 高压线
束等项目定点；公司陆续实现了上汽通用·凯迪拉克-锐歌高压线束、智
己汽车 S12L 高压线束、北京奔驰·HX243 高压线束、L 汽车 X02 高压
线束等项目量产。国际化方面，公司建立德国子公司 KSHG，为上汽大
众、德国大众提供贴近式的同步研究开发，24H1 公司海外子公司 KSHG

创造营业收入 0.8 亿元。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：由于公司下游客户高景气度持续，新车周期较强，
我们上调公司 2024 年营业收入为 77 亿元（原为 75 亿元），维持
2025/2026 年营业收入为 100/121 亿元，同比分别+93%/+30%/21%，上
调公司 2024-2026年归母净利润预测为 6.4/8.7/10.9亿元（原为 5.8/7.5/9.3

亿元），同比分别+1077%/+37%/+25%，对应 PE 分别为 23/17/13 倍。鉴
于后续客户新车型及新项目逐步落地放量，我们维持“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：核心客户销量不及预期，新客户及新产品开拓不及预期等。  
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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） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 3,369 6,606 6,235 10,567  营业总收入 4,003 7,722 10,006 12,078 

货币资金及交易性金融资产 353 710 2,276 3,346  营业成本(含金融类) 3,487 6,371 8,205 9,904 

经营性应收款项 2,162 3,765 2,306 4,358  税金及附加 18 35 45 55 

存货 721 1,961 1,479 2,652  销售费用 19 46 60 72 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 146 232 300 362 

其他流动资产 133 171 174 211  研发费用 209 270 350 411 

非流动资产 2,230 2,299 2,351 2,387  财务费用 58 59 55 16 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 55 46 60 72 

固定资产及使用权资产 1,639 1,831 1,942 2,004  投资净收益 2 8 10 12 

在建工程 260 130 65 33  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 164 174 184 194  减值损失 (55) (15) (35) (60) 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 14 11 8 5  营业利润 68 748 1,025 1,283 

其他非流动资产 151 151 151 151  营业外净收支  0 1 1 1 

资产总计 5,599 8,905 8,586 12,954  利润总额 69 749 1,026 1,284 

流动负债 3,322 5,936 4,690 7,845  减:所得税 15 112 154 193 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,127 1,227 1,327 1,427  净利润 54 637 872 1,091 

经营性应付款项 2,033 4,419 2,983 5,952  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 9 19 25 30  归属母公司净利润 54 637 872 1,091 

其他流动负债 153 270 355 436       

非流动负债 733 788 843 898  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.12 1.46 2.00 2.50 

长期借款 588 638 688 738       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 124 824 1,125 1,376 

租赁负债 78 83 88 93  EBITDA 320 1,024 1,342 1,608 

其他非流动负债 67 67 67 67       

负债合计 4,055 6,724 5,533 8,743  毛利率(%) 12.89 17.50 18.00 18.00 

归属母公司股东权益 1,544 2,181 3,053 4,211  归母净利率(%) 1.35 8.25 8.72 9.04 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,544 2,181 3,053 4,211  收入增长率(%) 22.11 92.93 29.57 20.70 

负债和股东权益 5,599 8,905 8,586 12,954  归母净利润增长率(%) 32.17 1,077.22 36.95 25.13 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 285 531 1,745 1,187  每股净资产(元) 3.53 4.99 6.99 9.64 

投资活动现金流 (395) (260) (258) (255)  最新发行在外股份（百万股） 437 437 437 437 

筹资活动现金流 134 86 78 71  ROIC(%) 3.14 18.77 20.60 20.12 

现金净增加额 24 356 1,565 1,003  ROE-摊薄(%) 3.50 29.20 28.57 25.92 

折旧和摊销 196 199 216 232  资产负债率(%) 72.42 75.51 64.44 67.49 

资本开支 (405) (270) (270) (270)  P/E（现价&最新股本摊薄） 269.99 22.93 16.75 13.38 

营运资本变动 (92) (381) 556 (267)  P/B（现价） 9.46 6.70 4.78 3.47 

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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