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长飞光纤（601869.SH）2022 年业绩预告点评     

国内海外需求共振，利润同比高增 
 

 2023 年 01 月 30 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 1 月 29 日，公司发布 2022 年业绩预增预告，预计 2022

年实现归母净利润 11.00-12.00 亿元，同比增长 55%-69%，预计 2022 年实现

扣非归母净利润 10.20-11.20 亿元，同比增长 228%-260%；预计 Q4 实现归母

净利润 2.25-3.25 亿元，同比增长 56%-125%，预计 Q4 实现扣非归母净利润

2.29-3.29 亿元，同比增长 197%-327%。 

➢ 需求侧，国内稳步上行，海外高速增长。 

2022 年，以 5G 部署、千兆宽带、东数西算等举措为代表的数字经济持续推进，

国内需求稳步增长：根据 CRU 数据，三大运营商 21-22 年度普通光缆集采总量

提升约 17%；根据工信部数据，2022 年我国新建光缆线路长度 477.2 万公里，

同比增长约 50%。 

海外发达国家及发展中国家市场光纤入户等通信网络建设持续拉动下，海外需求

高速增长：根据海关数据，22 年光纤出口量为 18,071 吨，同比增长 94%。 

➢ 扣非利润两倍以上增长，毛利率恢复至景气高点，博创并表亦有贡献。 

按中值计算，2022 年公司实现归母净利润 11.50 亿元，同比增长 62%，实现扣

非归母净利润 10.70 亿元，同比增长 244%，主因供需紧平衡下价格上涨，而成

本偏刚性，致棒纤缆毛利率大幅改善；同时博创科技于 Q3 起并表，对业绩亦有

正向贡献。 

按中值计算，Q4 单季公司实现归母净利润 2.75 亿元，同比增长 90%，环比下

降 22%，我们认为主因 Q4 奖金等管理费用集中计提影响。 

➢ 投资建议：展望 2023 年，我们认为海外高景气仍将持续，同时在数字经济

浪潮下国内集采仍有望维持较为良好的量价水平，看好公司棒纤缆主业发展，此

外公司创新业务如 SiC、光纤激光、海洋工程等同样值得期待。维持盈利预测，

预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 11.46/16.45/21.65 亿元，当前市值

对应 PE 倍数为 23X/16X/12X，公司近 5 年估值中枢为 29X。维持“推荐”评

级。 

➢ 风险提示：海外固网建设不及预期；国内需求不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 9,536  14,536  18,456  21,413  

增长率（%） 16.0  52.4  27.0  16.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 709  1,146  1,645  2,165  

增长率（%） 30.3  61.8  43.5  31.6  

每股收益（元） 0.93  1.51  2.17  2.86  

PE 38  23  16  12  

PB 2.7  2.5  2.3  2.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 1 月 30 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 9,536  14,536  18,456  21,413   成长能力（%）     

营业成本 7,664  11,182  14,139  16,250   营业收入增长率 15.99  52.43  26.96  16.02  

营业税金及附加 33  73  92  107   EBIT 增长率 -14.20  211.94  40.64  29.69  

销售费用 270  378  461  514   净利润增长率 30.32  61.77  43.50  31.64  

管理费用 621  770  904  1,006   盈利能力（%）     

研发费用 473  770  941  1,049   毛利率 19.63  23.08  23.39  24.11  

EBIT 437  1,363  1,917  2,486   净利润率 7.56  8.02  9.07  10.29  

财务费用 123  121  139  135   总资产收益率 ROA 3.64  4.95  6.46  7.69  

资产减值损失 -84  -44  -46  -49   净资产收益率 ROE 7.24  10.86  14.07  16.41  

投资收益 107  44  46  43   偿债能力         

营业利润 718  1,254  1,799  2,369   流动比率 1.88  1.63  1.56  1.60  

营业外收支 30  -0  -0  -0   速动比率 1.43  1.18  1.08  1.10  

利润总额 748  1,254  1,799  2,368   现金比率 0.42  0.18  0.05  0.05  

所得税 27  88  126  166   资产负债率（%） 45.66  50.91  50.78  49.99  

净利润 721  1,166  1,673  2,203   经营效率     

归属于母公司净利润 709  1,146  1,645  2,165   应收账款周转天数 159.25  159.12  158.37  158.23  

EBITDA 834  1,783  2,376  2,987   存货周转天数 131.59  129.50  128.75  127.35  

      总资产周转率 0.49  0.63  0.72  0.76  

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

货币资金 2,771  1,621  551  559   每股收益 0.93  1.51  2.17  2.86  

应收账款及票据 4,579  6,878  8,706  10,096   每股净资产 12.91  13.93  15.42  17.40  

预付款项 146  212  265  298   每股经营现金流 0.70  -0.04  1.17  2.35  

存货 2,763  3,923  4,941  5,621   每股股利 0.28  0.45  0.65  0.86  

其他流动资产 2,054  2,162  2,245  2,307   估值分析         

流动资产合计 12,314  14,797  16,709  18,881   PE 38  23  16  12  

长期股权投资 1,684  2,689  2,769  2,889   PB 2.7  2.5  2.3  2.0  

固定资产 3,764  3,941  4,140  4,374   EV/EBITDA 33.46  16.86  12.89  10.25  

无形资产 314  338  363  378   股息收益率（%） 0.80  1.29  1.85  2.44  

非流动资产合计 7,165  8,380  8,761  9,271        

资产合计 19,479  23,177  25,470  28,152        

短期借款 1,718  2,297  2,297  2,297   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 2,714  3,921  4,917  5,636   净利润 721  1,166  1,673  2,203  

其他流动负债 2,132  2,837  3,467  3,886   折旧和摊销 397  420  459  501  

流动负债合计 6,563  9,055  10,681  11,819   营运资金变动 -406  -1,841  -1,483  -1,159  

长期借款 1,290  1,700  1,700  1,700   经营活动现金流 527  -28  888  1,783  

其他长期负债 1,041  1,045  553  553   资本开支 -1,062  -630  -761  -890  

非流动负债合计 2,331  2,745  2,253  2,253   投资 -380  -1,005  -80  -120  

负债合计 8,894  11,800  12,933  14,072   投资活动现金流 -1,390  -1,592  -794  -967  

股本 758  758  758  758   股权募资 623  0  0  0  

少数股东权益 803  823  851  889   债务募资 1,944  993  -492  0  

股东权益合计 10,585  11,377  12,537  14,080   筹资活动现金流 2,289  500  -1,144  -798  

负债和股东权益合计 19,479  23,177  25,470  28,152   现金净流量 1,384  -1,150  -1,070  8  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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