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业绩快报符合预期，车载产品线进一步延伸 
    

主要观点： 

[Table_Summary] 事件：2023 年 2 月 27 日，四方光电（688665.SH）发布 2022 年度业

绩快报公告，2022 年实现营业收入 6.06 亿元，同比增长 10.62%；利

润总额 1.62 亿元，同比下降 21.23%；归母净利润 1.47 亿元，同比下

降 17.92%；归属于母公司所有者的扣除非经常损益的净利润 1.42 亿

元，同比下降 17.96%；基本每股收益 2.11 元。 

 

核心观点： 

公司业务齐驱并行，推动公司整体收入增长 

公司是一家深耕于气体传感器和气体分析仪器的企业，其中气体分析仪

器是公司起家业务，气体传感器是公司营收的核心贡献产品。受益于车

载项目定点转化、民品等外贸业务销售提升以及气体分析仪器营收增

长，公司 2022 年实现营业总收入 6.06 亿元，同比增长 10.62%。归属

于母公司所有者的净利润 1.47 亿元，同比下降 17.92%，主要系公司研

发费用和销售费用提升，民用空气品质传感器新品转量产过程中成本上

行致使毛利水平下降所致。 

 

加速研发投入和产业化布局，拓宽国际化市场 

公司研发投入持续加码，围绕汽车领域研发支出增加等行业发展趋势与

相应客户需求，加大技术创新与新产品开发力度，导致 2022 年研发费

用同比增长 27.39%；地产行业增长失速背景下，市场需求变化致使公

司产品结构调整，国内民用空气品质传感器价格下行，研发产业化阶段

的新产品试产转量产过程致成本增加，导致公司毛利率水平有所下降；

公司积极拓展动力电池热失控监测传感器等新产业，并加速国际化市场

布局，公司销售费用有所提升，以民用空气品质气体传感器、车载传感

器、气体分析仪器为主的外贸业务销售收入同比增长 77.17%。公司在

加速研发、拓宽国际市场和加强产业化布局的基础上，公司归母净利润

有所降低。 

 

车载产品线丰富打开成长空间，气体分析仪器业务不断扩大 

公司车载系统传感器于 21 年进入产出期，22 年公司车载传感器产品线

进一步延伸，已定点车载传感器项目进入量产期，业务销售收入同比增

长 110.66%。目前车载传感器定点项目传感器数量达 1700 万个，已进

入大陆、博世等全球龙头 tier1 及一汽大众、东风等主机厂，2022 年来

定点长单累计金额达 10.17 亿元。座舱智能化、发动机国产替代以及新

能源动力锂电池增长将提升车载传感器需求，进一步推进车载业务。气

体分析仪器业务不断扩大，收入增长较快，22 年营收预计为 0.96 亿

元，同比增长 109.95%，主要系双碳、科学仪器国产化替代政策落地及

公司气体分析仪器业务销售模式的升级所致。 

 [Table_StockNameRptType] 四方光电（688665） 
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[Table_Rank] 投资评级：买入（维持） 

报告日期：      2023-02-27 
 

[Table_BaseData] 收盘价（元） 105.30 

近 12 个月最高/低（元） 
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投资建议： 

2022 年公司业绩持续增长，加速研发投入和产业化布局，拓宽国际化

市场。车载产品定点转化，气体分析仪器产品赋能政策需求，未来有望

放 量 。 基 于 业 绩 快 报 ， 我 们 调 整 公 司 2022-2024 年 营 业 收 入

6.06/9.54/12.46 亿元，同比增长 10.6%/57.6%/30.5%；将实现归母净

利 润 1.47/2.75/3.70 亿 元 ， 同 比 增 长-17.9%/88.8%/34.6%， 对 应

2022/2023/2024 年 P/E 50.62/26.81/19.92x，维持“买入“评级。 

 

风险提示： 

全球汽车景气度不及预期；车载产品定点转化不及预期；民用产品需求

恢复不及预期；医疗传感器发展不及预期；竞争加剧。 
 

  
 

  
[Table_Profit] 重要财务指标   单位:百万元 

主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 547 606 954 1246 

收入同比（%） 77.8% 10.6% 57.6% 30.5% 

归属母公司净利润 180 147 275 370 

净利润同比（%） 112.7% -17.9% 88.8% 34.6% 

毛利率（%） 50.9% 45.0% 48.2% 49.0% 

ROE（%） 21.7% 16.4% 23.7% 24.2% 

每股收益（元） 2.68 2.11 3.93 5.29 

P/E 66.87 50.62 26.81 19.92 

P/B 15.14 8.32 6.35 4.82 

EV/EBITDA 57.94 37.54 20.11 14.58 
资料来源： wind，华安证券研究所 

  

  



[Table_CompanyRptType1] 

 

四方光电（688665） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   3 / 4                                          证券研究报告 

财务报表与盈利预测 

[Table_Finace] 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

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

流动资产 801 753 1167 1407  营业收入 547 606 954 1246 

现金 504 421 557 797  营业成本 269 333 495 635 

应收账款 99 118 209 228  营业税金及附加 4 5 7 10 

其他应收款 1 16 -6 22  销售费用 32 48 64 85 

预付账款 8 8 12 17  管理费用 21 30 42 55 

存货 152 130 322 240  财务费用 -10 0 0 0 

其他流动资产 36 60 72 105  资产减值损失 -2 0 0 0 

非流动资产 235 315 394 475  公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 0 0 0 0  投资净收益 0 0 0 0 

固定资产 130 171 205 238  营业利润 206 166 314 423 

无形资产 25 36 48 61  营业外收入 0 0 0 0 

其他非流动资产 80 108 140 175  营业外支出 0 0 0 0 

资产总计 1036 1068 1561 1882  利润总额 206 166 314 423 

流动负债 201 176 395 345  所得税 24 21 39 52 

短期借款 33 50 67 84  净利润 181 145 275 371 

应付账款 76 55 165 111  少数股东损益 2 0 0 1 

其他流动负债 92 72 163 150  归属母公司净利润 180 147 275 370 

非流动负债 1 1 1 1  EBITDA 208 186 342 457 

长期借款 0 0 0 0  EPS（元） 2.68 2.11 3.93 5.29 

其他非流动负债 1 1 1 1       

负债合计 203 178 396 346  主要财务比率     

少数股东权益 4 4 4 5  会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

股本 70 70 70 70  成长能力     

资本公积 484 484 484 484  营业收入 77.8% 10.6% 57.6% 30.5% 

留存收益 275 332 607 976  营业利润 104.4% -19.4% 89.6% 34.5% 

归属母公司股东权

益 

829 886 1161 1531 
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