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共进股份（603118.SH）22Q3 业绩预告点评     

业绩超预期，多重利好共振下利润加速释放 
 

 2022 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件概述：2022 年 10 月 23 日，公司发布 2022 年前三季度业绩预告，预

计 Q1-Q3 实现归母净利润 3.51 亿元，同比增长 20.42%，实现扣非归母净利润

3.06 亿元，同比增长 44.00%；预计 Q3 实现归母净利润 1.60 亿元，同比增长

66.91%，实现扣非归母净利润 1.30 亿元，同比增长 55.25%。 

➢ 多重利好共振下，Q3 利润高速增长。 

1）预计 Q3 营收保持较高增速，一方面，Q2 受疫情影响，公司部分订单有所挤

压，Q3将逐步释放；另一方面，受益海外固网建设高景气，公司光接入终端（PON）

业务维持较快增长，同时公司大力开拓数通、移动通信等新兴市场，业务规模持

续扩大，产品矩阵不断完善。 

2）公司出口占比较高，22H1 海外业务占比 49.06%，而 Q3 人民币显著贬值（根

据 Wind 数据，7 月 1 日离岸美元兑人民币汇率收盘价为 6.70，9 月 30 日该值

为 7.14），公司在汇兑和毛利率层面均显著受益。 

3）二季度以来物料供应及价格常态化回落，叠加公司加快推进越南厂房搬迁及

新业务厂房改造进度，持续扩产降本，毛利率与净利率均有所提升。 

➢ 汽车电子和传感器封测等创新业务未来可期。 

1）汽车电子：22 年年初公司以 PCBA 制造切入，覆盖智能座舱和 ADAS 领域

多家整车厂和 Tier1，主要产品包括 DVR、DMS、中控、仪表、流媒体后视镜等。

根据 22 年中报，上半年公司已获取意向订单超 1,000 万，汽车电子首个项目已

完成试产，正在有序准备量产上线。根据公司官网 22 年 10 月 9 日披露，公司

全资子公司太仓同维已通过 IATF16949：2016 汽车质量管理体系符合信认证，

公司进军汽车行业迈出重要一步。 

2）传感器封测：公司于 21 年投资设立上海共进微电子，专注于智能传感器领域

的先进封装测试业务。根据 22 年中报，公司已与超过 10 家传感器设计企业签

订服务合同，并成功完成加速度计、陀螺仪、磁力计、气压计、高压压力和温湿

度等传感器的测试方案开发；上半年实现营收超 200 万，在手订单 700 万，伴

随太仓工厂改造完成，预计今年传感器测试业务有望实现量产，产能及收入规模

将得到充分释放。 

➢ 投资建议：我们认为公司短中长期成长逻辑顺畅，成熟业务方面，公司网通

业务受益海外固网建设高景气，数通业务受益客户拓展份额提升；基站通信、专

网通信、FWA 等成长业务持续突破；汽车电子和传感器封测等种子业务稳步推

进。预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 4.32/5.78/7.58 亿元，对应 PE

倍数为 17/13/10x，公司 A 股上市以来的估值中枢为 27 倍。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：创新业务发展不及预期；汇率波动风险；产能释放进度不及预期。  
 

[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） 10,808  12,110  14,475  17,037  

增长率（%） 22.2  12.0  19.5  17.7  

归属母公司股东净利润（百万元） 396  432  578  758  

增长率（%） 14.1  9.2  33.8  31.2  

每股收益（元） 0.50  0.55  0.73  0.96  

PE 18  17  13  10  

PB 1.5  1.4  1.2  1.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 21 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 10,808  12,110  14,475  17,037   成长能力（%）     

营业成本 9,473  10,620  12,638  14,731   营业收入增长率 22.24  12.04  19.53  17.70  

营业税金及附加 30  48  58  68   EBIT 增长率 4.23  61.86  29.98  27.12  

销售费用 140  170  188  256   净利润增长率 14.08  9.24  33.79  31.17  

管理费用 311  315  376  426   盈利能力（%）     

研发费用 479  412  507  656   毛利率 12.36  12.30  12.69  13.54  

EBIT 337  545  708  900   净利润率 3.66  3.57  3.99  4.45  

财务费用 -38  15  21  18   总资产收益率 ROA 4.05  3.84  4.65  5.48  

资产减值损失 -94  -99  -104  -109   净资产收益率 ROE 7.97  8.05  9.76  11.37  

投资收益 47  12  14  17   偿债能力         

营业利润 372  449  607  802   流动比率 1.36  1.34  1.37  1.42  

营业外收支 37  21  21  22   速动比率 1.03  1.05  1.06  1.09  

利润总额 409  470  628  824   现金比率 0.16  0.22  0.23  0.26  

所得税 14  38  50  66   资产负债率（%） 49.19  52.37  52.35  51.75  

净利润 395  432  578  758   经营效率     

归属于母公司净利润 396  432  578  758   应收账款周转天数 66.07  65.50  65.30  64.75  

EBITDA 529  737  917  1,127   存货周转天数 59.72  59.55  59.45  59.35  

      总资产周转率 1.11  1.08  1.16  1.23  

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

货币资金 763  1,278  1,473  1,863   每股收益 0.50  0.55  0.73  0.96  

应收账款及票据 2,334  2,574  3,069  3,587   每股净资产 6.27  6.77  7.48  8.42  

预付款项 27  29  33  39   每股经营现金流 0.52  0.16  0.72  0.97  

存货 1,550  1,634  1,954  2,286   每股股利 0.28  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 1,818  2,341  2,351  2,362   估值分析         

流动资产合计 6,492  7,855  8,881  10,138   PE 18  17  13  10  

长期股权投资 56  55  54  53   PB 1.5  1.4  1.2  1.1  

固定资产 2,030  2,125  2,228  2,338   EV/EBITDA 15.53  11.44  8.98  6.96  

无形资产 267  281  296  311   股息收益率（%） 3.05  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 3,276  3,409  3,550  3,690        

资产合计 9,767  11,264  12,431  13,828        

短期借款 1,678  2,409  2,409  2,409   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 2,777  3,107  3,660  4,257   净利润 395  432  578  758  

其他流动负债 335  367  424  475   折旧和摊销 192  192  209  227  

流动负债合计 4,790  5,884  6,493  7,142   营运资金变动 -281  -612  -340  -342  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 411  128  572  771  

其他长期负债 15  15  15  15   资本开支 -334  -321  -336  -352  

非流动负债合计 15  15  15  15   投资 258  14  1  1  

负债合计 4,804  5,899  6,508  7,156   投资活动现金流 -56  -284  -320  -334  

股本 792  792  792  792   股权募资 75  0  0  0  

少数股东权益 -0  -0  -0  -0   债务募资 795  732  0  0  

股东权益合计 4,963  5,365  5,923  6,672   筹资活动现金流 -52  701  -36  -36  

负债和股东权益合计 9,767  11,264  12,431  13,828   现金净流量 288  515  195  390  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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