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伟时电子（605218.SH） 

业绩高增长，携手东超科技布局车载高端显示 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,201 1,359 1,963 2,417 2,941 

增长率 yoy（%） 9.0 13.2 44.5 23.1 21.7 

归母净利润（百万元） 52 96 152 190 251 

增长率 yoy（%） -35.9 83.5 57.8 25.5 31.9 

ROE（%） 4.6 8.0 11.4 12.6 14.4 

EPS 最新摊薄（元） 0.25 0.45 0.71 0.89 1.18 

P/E（倍） 59.0 32.2 20.4 16.2 12.3 

P/B（倍） 2.7 2.6 2.3 2.1 1.8 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 17 日收盘价 

事件：公司 4 月 10 日发布 2022 年度报告，2022 年全年公司实现营收 13.59

亿元，同比增长 13.18%；实现归母净利润 0.96 亿元，同比增长 83.49%；

实现扣非净利润 0.88 亿元，同比增长 151.59%。分季度看，公司 2022 年

Q4 实现营收 3.35 亿元，同比增长 3.26%，环比下降 19.71%；实现归母净

利润 0.19 亿元，同比增长 66.35%，环比下降 53.14%；实现扣非归母净利

润 0.15 亿元，同比增长 123.13%，环比下降 66.82%。 

业绩高增长，盈利水平显著提升：2022 年，公司聚焦主业，积极开发新产品、

新业务，业绩实现高速增长。两大显示模组业务营收稳步增长：背光显示模

组营收为 10.58 亿元，同比增长 13.85%；液晶显示模组营收为 0.9 亿元，同

比增长 26.90%。2022 年公司综合毛利率为 18.35%，同比上升 1.64pct；净

利率为 7.08%，同比上升 2.72pct。费用方面，2022 年全年公司销售、管理、

研发、财务费用率分别为 1.35%/5.13%/7.50%/-2.34%，同比变动分别为

-0.12/-0.14/0.66/-2.79pct。2022 年公司财务费用变动主要系汇兑收益增加。 

业务拓展成果显著，Mini LED产品持续优化：公司深耕背光显示模组领域，

在 Mini LED、新能源车载、VR等领域取得显著成果。2022 年，公司在超大

型车载背光源方面取得突破，成功开发 55 英寸超大型背光模组产品。背光产

品方面，公司除了取得传统背光显示模组订单外，还取得新型 Mini LED 背光

产品的七款定点订单，并于 2023 年逐步导入量产；新能源车载方面，除了已

开发终端客户 T 公司外，还取得了国内新能源龙头车企 BYD 背光模组新订

单；VR产品的开发取得新进展，定点订单将在 2023 年导入量产。公司研发

的局部调光（LOCAL-DIMMING)背光显示模组，已经导入了蓝光 Mini LED

全自动固晶线，并进行大量生产调试与优化。公司坚持主业为核心发展，深

入挖掘市场机会，积极布局新兴业务领域，积极发挥公司的核心技术储备及

产品开发优势，巩固行业领先地位。 

受益汽车行业高景气度，携手东超科技完善产业链布局：EVTank 预计 2025

年全球新能源汽车销量将达到 2,542 万辆，未来 3 年复合增速为 32.92%。车

载显示作为汽车电子的重要组成部分，也迎来了市场发展的新浪潮。Global  

Market Insights 预计，2025 年车载显示领域市场规模将达到 240 亿美元。公

司生产的背光显示模组 86.8%用于车载领域，在巩固已有车载背光显示领域

 

增持（首次评级） 

股票信息 
  
行业 电子 

2023 年 4 月 17 日收盘价（元） 14.53 

总市值（百万元） 3,092.47 

流通市值（百万元） 1,282.38 

总股本（百万股） 212.83 

流通股本（百万股） 88.26 

近 3 月日均成交额（百万元） 38.89   

股价走势 
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地位的同时，进一步向新能源汽车车载显示领域拓展，目前已成功进入国内

外品牌新能源汽车供应链体系。公司通过对东超科技的增资，开始对车载高

端显示领域空中显示进行布局，并结合双方在各自领域的先进技术和丰富产

业资源，拓展车载显示更多应用场景取得重大进展；2022 年东超科技在车载、

梯控、健康领域、公共场所、智能家居等方面均取得了进展，已进入东风汽

车、江淮汽车、北汽等供应商目录，已对部分车企小批量订单实现交付。公

司与东超科技携手深入布局车载高端显示领域空中显示，有望受益汽车电子

需求放量，进一步打开公司盈利空间。 

首次覆盖，给予“增持  ”评级：公司主营业务为背光显示模组、液晶显示模

组、触控装饰面板、显示组件、智能显示等产品研发、生产、销售，公司产

品主要应用于中高端汽车、手机、平板电脑、数码相机、小型游戏机、工控

显示、智能家居、VR等领域。此外，公司还研发、生产、销售触摸屏、橡胶

件、五金件等产品。随着 Mini LED 持续渗透和 VR 技术的成熟，公司相关的

业务拓展有望持续受益新能源赛道需求放量，业绩实现进一步增长。预计公

司 2023-2025 年归母净利润分别为 1.52 亿元、1.90 亿元、2.51 亿元，EPS

分别为 0.71 元、0.89 元、1.18 元，PE 分别为 20X、16X、12X。  

风险提示：下游客户集中风险、国际贸易不确定风险、汽车行业周期性波动

风险、市场竞争风险。 
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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 1030 1142 1871 1804 2613  营业收入 1201 1359 1963 2417 2941 

现金 492 511 738 908 1105  营业成本 1000 1109 1554 1902 2288 

应收票据及应收账款 321 264 655 429 918  营业税金及附加 5 5 8 10 12 

其他应收款 3 3 6 5 8  销售费用 18 18 35 38 45 

预付账款 0 0 1 0 1  管理费用 63 70 106 130 156 

存货 147 164 272 262 381  研发费用 82 102 127 162 203 

其他流动资产 66 200 200 200 200  财务费用 5 -32 -11 -3 1 

非流动资产 436 372 448 494 547  资产和信用减值损失 0 0 0 0 -2 

长期投资 4 4 4 4 4  其他收益 3 2 2 2 2 

固定资产 243 258 328 374 426  公允价值变动收益 -7 6 2 2 1 

无形资产 9 9 8 7 7  投资净收益 24 2 6 7 9 

其他非流动资产 180 101 107 109 111  资产处置收益 0 -0 0 0 0 

资产总计 1466 1514 2319 2299 3160  营业利润 48 97 154 191 247 

流动负债 317 309 983 786 1415  营业外收入 1 0 2 1 1 

短期借款 1 0 374 320 617  营业外支出 0 1 0 0 0 

应付票据及应付账款 245 237 515 376 679  利润总额 49 96 155 191 248 

其他流动负债 70 72 94 90 118  所得税 -4 -0 4 1 -3 

非流动负债 9 4 5 5 5  净利润 52 96 152 190 251 

长期借款 5 3 4 4 4  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 3 1 1 1 1  归属母公司净利润 52 96 152 190 251 

负债合计 325 312 988 791 1419  EBITDA 76 129 185 233 301 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.25 0.45 0.71 0.89 1.18 

股本 213 213 213 213 213        

资本公积 639 639 639 639 639  主要财务比率      

留存收益 288 374 497 644 842  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 1141 1201 1332 1508 1741  成长能力      

负债和股东权益 1466 1514 2319 2299 3160  营业收入（%） 9.0 13.2 44.5 23.1 21.7 

       营业利润（%） -44.6 101.0 59.2 23.9 29.7 

       归属母公司净利润（%） -35.9 83.5 57.8 25.5 31.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 16.7 18.4 20.9 21.3 22.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 4.4 7.1 7.7 7.9 8.5 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 4.6 8.0 11.4 12.6 14.4 

经营活动现金流 19 146 -28 318 16  ROIC（%） 4.1 7.7 8.4 10.2 10.5 

净利润 52 96 152 190 251  偿债能力      

折旧摊销 32 36 37 45 55  资产负债率（%） 22.2 20.6 42.6 34.4 44.9 

财务费用 5 -32 -11 -3 1  净负债比率（%） -41.7 -41.8 -26.9 -38.7 -27.7 

投资损失 -24 -2 -6 -7 -9  流动比率 3.3 3.7 1.9 2.3 1.8 

营运资金变动 -53 34 -198 95 -283  速动比率 2.8 3.2 1.6 2.0 1.6 

其他经营现金流 6 14 -2 -3 1  营运能力      

投资活动现金流 213 -100 -105 -82 -98  总资产周转率 0.8 0.9 1.0 1.0 1.1 

资本支出 61 53 113 91 108  应收账款周转率 4.0 4.7 0.0 0.0 0.0 

长期投资 -35 -0 0 0 0  应付账款周转率 4.1 4.7 13.2 0.0 0.0 

其他投资现金流 309 -47 8 9 10  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -29 -46 -13 -11 -19  每股收益（最新摊薄） 0.25 0.45 0.71 0.89 1.18 

短期借款 -1 -1 374 -54 298  每股经营现金流（最新摊薄） 0.09 0.68 -0.13 1.49 0.07 

长期借款 -2 -2 1 -0 -0  每股净资产（最新摊薄） 5.36 5.64 6.26 7.08 8.18 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 0 0 0 0  P/E 59.0 32.2 20.4 16.2 12.3 

其他筹资现金流 -25 -43 -389 43 -316  P/B 2.7 2.6 2.3 2.1 1.8 

现金净增加额 199 16 -147 225 -101  EV/EBITDA 33.7 18.6 13.8 10.0 8.0  
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 17 日收盘价 
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