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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 25.50 

一年最低/最高价 21.47/37.00 

市净率(倍) 2.79 

流通A股市值(百万元) 11,608.26 

总市值(百万元) 11,608.26 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.13 

资产负债率(%,LF) 39.46 

总股本(百万股) 455.23 

流通 A 股(百万股) 455.23  
 

相关研究  
《联创光电(600363)：拟收购联创超

导 11%股权推进超导业务并表，强化

产业布局》 

2024-08-09 

《联创光电(600363)：2023 年报及

2024 年一季报点评：传统主业业绩底

部明确，静待激光+超导加速成长》 

2024-04-28 
 

 

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） 3314 3240 3136 3265 3539 

同比（%） (7.59) (2.24) (3.19) 4.09 8.41 

归母净利润（百万元） 267.35 339.24 446.71 583.60 703.80 

同比（%） 15.38 26.89 31.68 30.64 20.60 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.59 0.75 0.98 1.28 1.55 

P/E（现价&最新摊薄） 43.42 34.22 25.99 19.89 16.49 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年中报。 

◼ 投资收益支撑业绩稳健增长，产业前瞻布局持续深化：24H1 公司实现
营收 15.5 亿元，同比下降 6.8%，实现归母净利润 2.3 亿元，同比增长
6.4%，实现扣非归母净利润 2.1 亿元，同比增长 11.5%；Q2 单季实现营
收 8.3 亿元，同比下降 4.7%，环比增长 15.4%，实现归母净利润 1.2 亿
元，同比增长 2.6%，环比增长 17.7%，实现扣非归母净利润 1.1 亿元，
同比增长 4.2%，环比增长 12.6%。24H1，公司重要参股子公司宏发电声
实现归母净利润 11.0 亿元，同比增长 19%，24H1 归属于联创光电股权
投资收益 2.2 亿元，为联创光电提供了核心利润支撑。 

◼ 拟收购联创超导股权推进业务并表，加速超导磁体技术研发蓄力长期成
长：24H1 联创超导实现营收 0.23 亿元，实现归母净利润-0.03 亿元。8

月 6 日，公司公告拟以现金 4.9 亿元收购联创超导 11%股权成为联创超
导控股股东，将超导业务纳入合并报表范围。联创超导目前在金属热加
工、光伏、半导体及核聚变等领域均有成熟产品布局。截至 2024 年 8 月
5 日，联创超导在手订单 4.9 亿元，框架协议订单金额约 11.2 亿元，正
在跟踪的意向客户及订单金额预计 8150 万元。2024 年上半年，公司在
两个核心下游应用领域中分别实现产品交付及新品研发突破：1）磁控
光伏单晶炉超导磁体：2024 年上半年，公司完成光伏级高温超导磁控单
晶生长设备样机的生产及客户现场安装调试，并实现一定数量产品交
付。2）核聚变领域：2024 年上半年公司自主设计的 D 型超导磁体成
功制备并通过低温测试。 

◼ 持续优化激光及智能控制器等传统主业，提升整体盈利能力：激光产业
板块：2024 年上半年，激光板块实现营收 4621 万元，相较去年同期收
入有所下滑，主要系下游特殊行业结算性质影响。2024 年上半年，中久
光电顺利取得激光系统整机出口许可资质，并首次实现了光刃-Ⅰ型激
光反无人机系统的交付，有望进一步打开海外市场。智能控制器板块：
2024 年上半年，智能控制器板块实现收入 8.8 亿元，毛利率提升到
22.97%，盈利能力进一步增强。智能控制器产品，公司重点布局汽车与
工控控制器产品。2024 年上半年，汽车与工控控制器的自主开发产品比
例达到 45%，新产品逐步成为新利润增长点。同时，持续优化背光源、
线缆等传统产业，资产质量和盈利能力有所改善，较去年同期相比收入
有所提升、减亏效果较为明显。  

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持对公司 2024-2026 年归母净利润预测分
别为 4.5/5.8/7.0 亿元，当前股价对应 PE 分别为 26/20/16 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：激光板块收入确认时间存在不确定性；传统业务剥离进展不
及预期风险；超导合作项目受上游带材供应影响可能影响产品交付进
度；超导合作项目进展不及预期风险  
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联创光电三大财务预测表  

[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 3,697 3,613 4,621 4,982  营业总收入 3,240 3,136 3,265 3,539 

货币资金及交易性金融资产 1,834 2,225 2,893 3,708  营业成本(含金融类) 2,652 2,523 2,587 2,794 

经营性应收款项 976 629 797 456  税金及附加 25 22 23 25 

存货 672 494 582 527  销售费用 73 71 73 80 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 220 207 215 234 

其他流动资产 216 266 350 291  研发费用 161 147 147 159 

非流动资产 3,869 4,050 4,209 4,355  财务费用 55 53 58 60 

长期股权投资 2,531 2,711 2,881 3,051  加:其他收益 21 25 25 25 

固定资产及使用权资产 931 886 841 789  投资净收益 395 437 555 676 

在建工程 55 77 89 94  公允价值变动 3 0 0 0 

无形资产 120 140 160 180  减值损失 (48) (30) (27) (27) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 41 44 47 50  营业利润 424 546 714 861 

其他非流动资产 191 191 191 191  营业外净收支  (11) 1 1 1 

资产总计 7,566 7,663 8,830 9,338  利润总额 413 547 715 862 

流动负债 2,615 2,129 2,461 1,988  减:所得税 7 9 12 14 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,255 1,255 1,255 1,255  净利润 407 538 703 848 

经营性应付款项 1,160 690 1,035 548  减:少数股东损益 67 91 120 144 

合同负债 10 15 16 17  归属母公司净利润 339 447 584 704 

其他流动负债 190 168 155 168       

非流动负债 343 473 603 733  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.75 0.98 1.28 1.55 

长期借款 154 284 414 544       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 81 197 249 278 

租赁负债 10 10 10 10  EBITDA 216 364 428 469 

其他非流动负债 179 179 179 179       

负债合计 2,958 2,602 3,063 2,721  毛利率(%) 18.15 19.57 20.75 21.05 

归属母公司股东权益 4,011 4,373 4,958 5,664  归母净利率(%) 10.47 14.24 17.88 19.89 

少数股东权益 597 689 808 953       

所有者权益合计 4,608 5,061 5,767 6,617  收入增长率(%) (2.24) (3.19) 4.09 8.41 

负债和股东权益 7,566 7,663 8,830 9,338  归母净利润增长率(%) 26.89 31.68 30.64 20.60 

           

           

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 225 326 400 436  每股净资产(元) 8.81 9.61 10.89 12.44 

投资活动现金流 49 90 218 339  最新发行在外股份（百万股） 455 455 455 455 

筹资活动现金流 (40) (26) 50 41  ROIC(%) 1.38 3.06 3.48 3.44 

现金净增加额 236 390 668 815  ROE-摊薄(%) 8.46 10.22 11.77 12.43 

折旧和摊销 135 167 179 191  资产负债率(%) 39.09 33.95 34.69 29.14 

资本开支 (73) (164) (164) (164)  P/E（现价&最新股本摊薄） 34.22 25.99 19.89 16.49 

营运资本变动 (31) (42) (33) (43)  P/B（现价） 2.89 2.65 2.34 2.05 

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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