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光弘科技（300735.SZ） 

消费电子需求有望回暖，看好汽车电子+新能源双轮驱动 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 3,604 4,180 4,890 5,868 7,336 

增长率 yoy（%） 57.7 16.0 17.0 20.0 25.0 

归母净利润（百万元） 353 301 359 439 526 

增长率 yoy（%） 10.6 -14.6 19.2 22.3 19.8 

ROE（%） 8.3 6.9 7.5 8.8 9.8 

EPS 最新摊薄（元） 0.46 0.39 0.47 0.57 0.68 

P/E（倍） 22.4 26.2 22.0 18.0 15.0 

P/B（倍） 1.8 1.7 1.6 1.6 1.5 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 28 日收盘价 

事件：公司发布 2022 年年报及 2023 年一季报，2022 年公司实现营收 41.80

亿元，同比+15.99%；实现归母净利润 3.01 亿元，同比-14.58%；实现扣非

净利润 2.61 亿元，同比-8.34%。2023 年 Q1 公司实现营收 6.89 亿元，同比

-35.73%，环比-40.58%；实现归母净利润 0.37 亿元，同比-20.38%，环比

-63.37%；实现扣非净利润 0.32 亿元，同比-8.70%，环比-69.21%。 

业绩短期承压，汽车电子表现亮眼：2022 年公司营收稳健增长，主要系受益

新能源及汽车电子高景气度，公司汽车电子及新能源产品营收大幅增长所致。

分产品看，消费电子营收 31.19 亿元，同比+14.98%；物联网营收 1.99 亿元，

同比+30.03%；网络通讯类营收 5.89 亿元，同比-2.49%；智能穿戴营收 0.17

亿元，同比-68.88%；汽车电子营收 1.71 亿元，同比+193.32%；新能源营

收 0.49亿元，同比+393.50%。2022年公司毛利率为 18.56%，同比-1.98pcts；

净利率为 7.96%，同比-2.76pcts。毛利率及净利率双双承压，主要系公司占

比较大的消费电子及网络通讯类产品毛利率下滑所致。费用方面，2022 年销

售/管理/研发/财务费用率分别为 0.47%/6.08%/2.62%/0.47%，同比变动分

别为+0.10/+0.15/-0.17/+0.24pct，其中财务费用大幅增长主要系利息支出

和汇兑损失增加所致。 

消费电子需求回暖，核心主业有望稳中有升：消费电子仍然为公司核心主业，

2022 年营收占比为 74.62%。在智能手机、平板电脑和网络终端产品上，公

司成功进入小米、荣耀、华为、三星、OPPO 等全球知名品牌商和闻泰通讯、

华勤技术、龙旗科技等领先 ODM 企业的供应链。消费电子的需求回暖有望带

动公司业绩修复。光弘三期智能生产基地已于 2021 年开始逐步启用，项目

达产后将实现年产 5G 智能手机 4,200 万台、企业级路由器 300 万台及交换

机 200 万台，有助于保障公司未来三年的产能提升空间。随着疫情影响逐渐

消退，下游消费电子市场需求逐渐复苏，公司以智能手机为主的消费电子业

务逐月增长，订单数量持续增长，全年消费电子业务营收有望稳中有升。 

卡位车电及新能源优质赛道，有望打开增量空间：公司近年来积极布局汽车

电子等新兴业务，2022 年切入新能源高景气优质赛道。在汽车电子领域，公

司已成功进入知名汽车零部件供应商法雷奥、大陆、日本电装的供应链体系，

为包含宝马、奥迪、大众、日产等知名汽车品牌提供汽车电子部件制造服务。
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公司对外投资益驾智能，持有 15%股权，益驾智能所具备的产品、客户资源

将有助于公司拓展汽车电子业务。公司汽车电子业务有望凭借客户资源优势

实现高速增长。在新能源领域，公司除了多种光伏逆变器以外，还包括便携

式储能，户用储能系统、智能充电桩、新能源车电源管理系统等诸多领域产

品。随着更多项目转入量产和潜在新客户新项目的进一步拓展，新能源业务

将成为公司营收重要的增长点。 

维持“增持”评级：公司作为国内领先的 EMS 厂商，在保持核心主业消费电

子业务稳健增长的同时，积极拓展汽车电子及新能源等新兴业务，有望在未

来打开增量空间，是公司未来重要的发力点。公司稳步推进全球化布局战略，

在越南、印度、孟加拉的海外生产基地正逐步有序释放产能，公司未来的业

绩增长有充足保障。预计公司 2023-2025 年归母净利润为 3.59/4.39/5.26 亿

元，对应 EPS 为 0.47/0.57/0.68 元，对应 PE 为 22/18/15 倍。 

风险提示：国际政治经济局势波动风险，下游需求不及预期，新业务拓展不

及预期，汇率波动影响。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 4043 3527 4852 5042 6437  营业收入 3604 4180 4890 5868 7336 

现金 777 1536 1542 1757 2402  营业成本 2863 3404 3961 4735 5901 

应收票据及应收账款 1618 1023 1688 1777 2552  营业税金及附加 23 34 38 43 57 

其他应收款 21 16 48 19 61  销售费用 13 20 27 27 36 

预付账款 17 8 27 14 35  管理费用 214 254 327 366 465 

存货 219 161 159 286 267  研发费用 100 110 151 166 209 

其他流动资产 1391 783 1388 1187 1119  财务费用 8 19 6 32 55 

非流动资产 2250 2290 2435 2682 3092  资产和信用减值损失 -12 12 -1 -2 3 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 21 37 25 28 30 

固定资产 1833 1838 1967 2181 2572  公允价值变动收益 5 -5 6 2 1 

无形资产 115 175 194 211 232  投资净收益 44 18 29 30 26 

其他非流动资产 302 278 274 290 288  资产处置收益 1 1 2 2 2 

资产总计 6292 5818 7287 7724 9529  营业利润 441 402 441 559 673 

流动负债 1551 900 2147 2253 3645  营业外收入 13 5 10 9 8 

短期借款 543 134 1311 1115 2424  营业外支出 1 6 3 3 4 

应付票据及应付账款 592 473 505 779 839  利润总额 453 400 448 565 677 

其他流动负债 416 293 330 359 382  所得税 66 68 69 89 109 

非流动负债 91 72 70 79 79  净利润 386 333 379 476 568 

长期借款 10 0 2 5 8  少数股东损益 34 31 19 37 42 

其他非流动负债 82 72 68 74 71  归属母公司净利润 353 301 359 439 526 

负债合计 1643 972 2217 2332 3724  EBITDA 746 818 704 900 1107 

少数股东权益 218 265 285 322 364  EPS（元/股） 0.46 0.39 0.47 0.57 0.68 

股本 775 770 770 770 770        

资本公积 2720 2651 2651 2651 2651  主要财务比率      

留存收益 1161 1308 1505 1754 2045  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 4431 4580 4785 5070 5442  成长能力      

负债和股东权益 6292 5818 7287 7724 9529  营业收入（%） 57.7 16.0 17.0 20.0 25.0 

       营业利润（%） 23.9 -8.8 9.9 26.6 20.4 

       归属母公司净利润（%） 10.6 -14.6 19.2 22.3 19.8 

       获利能力      

       毛利率（%） 20.5 18.6 19.0 19.3 19.6 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 10.7 8.0 7.7 8.1 7.7 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 8.3 6.9 7.5 8.8 9.8 

经营活动现金流 -26 1202 -6 910 238  ROIC（%） 7.8 7.0 6.1 8.0 7.7 

净利润 386 333 379 476 568  偿债能力      

折旧摊销 286 415 259 311 385  资产负债率（%） 26.1 16.7 30.4 30.2 39.1 

财务费用 8 19 6 32 55  净负债比率（%） -3.5 -27.8 -3.6 -11.0 1.3 

投资损失 -44 -18 -29 -30 -26  流动比率 2.6 3.9 2.3 2.2 1.8 

营运资金变动 -698 392 -608 123 -741  速动比率 2.4 3.6 2.1 2.1 1.7 

其他经营现金流 35 62 -12 -3 -3  营运能力      

投资活动现金流 -303 54 -997 -321 -692  总资产周转率 0.6 0.7 0.7 0.8 0.9 

资本支出 960 488 404 538 808  应收账款周转率 3.5 3.2 3.7 3.5 3.5 

长期投资 -14 0 0 0 0  应付账款周转率 7.9 6.5 8.4 7.6 7.5 

其他投资现金流 670 542 -593 217 116  每股指标（元）      

筹资活动现金流 188 -507 -13 -144 -283  每股收益（最新摊薄） 0.46 0.39 0.47 0.57 0.68 

短期借款 353 -409 1177 -196 1308  每股经营现金流（最新摊薄） -0.03 1.56 -0.01 1.18 0.31 

长期借款 -17 -10 2 3 3  每股净资产（最新摊薄） 5.75 5.95 6.21 6.58 7.07 

普通股增加 0 -4 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 18 -68 0 0 0  P/E 22.4 26.2 22.0 18.0 15.0 

其他筹资现金流 -165 -16 -1193 49 -1594  P/B 1.8 1.7 1.6 1.6 1.5 

现金净增加额 -156 740 -1016 444 -738  EV/EBITDA 8.9 7.5 9.5 7.2 6.6  
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 28 日收盘价 
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