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业绩增长基本符合预期，智能驾

驶和光学屏下指纹业务投入加大 

  

虹软科技（688088.SH） 

推荐 维持评级 

核心观点：   

  事件 公司发布了 2020 年度业绩快报，预计实现营业总收入 6.86 亿，

同比增长 21.54%；实现归母净利润 2.61 亿，同比增长 24.26%；实

现扣非归母净利润 2.06 亿，同比增长 23.96%。 

  业绩增长基本符合预期，股权激励费用和奖金提前计提使得费用

增加。分业务看，智能手机视觉解决方案业务实现营业收入 6.02 亿

元，同比增长 10.83%，Q4 受海外疫情影响，项目递交有一些延后；

智能驾驶视觉解决方案业务增长较快，实现营业收入 6592.99 万元，

同比增长 310.61%，后装与前装客户均在不断拓宽。 

公司整体毛利率保持稳定，期间费用同比增长 23.77%，其中研发费

用同比增长 32.37%，主要是受到股权激励费用和 2020 年奖金提前

计提（以往在次年第一季度计提）的影响，影响金额共 3400 万元，

其中研发费用增加约 2535 万元。公司于 2020 年推出限制性股票激

励计划，预计 2020-2023 年分别摊销费用约 870 万元、3482 万元、

2491 万元、1566 万元。 

  传统业务智能手机视觉解决方案将持续受益于 5G 渗透率提升，

解决方案规模有望扩大。公司智能手机视觉解决方案业务在 2020

年受到疫情影响，收入增速有所放缓。但是，新技术产品 AI 视频

HDR、AI 视频防抖已在 2020Q3 出货，AI 视频夜景、AI 视频大光

圈（包括人和宠物）在 2020Q4 已有销售，预计将于今年第一季度

出货。从长期来看，5G 渗透率提升将催生 3D 和超清视频的需求，

智能手机视觉解决方案规模有望持续扩大。 

  智能驾驶和光学屏下指纹业务加大投入，有望逐步迎来收获期。
智能驾驶业务公司通过后装市场切入，侧重布局前装，2020 年前装

发力较多，前装定点项目数量不断增加，目前已获得 37 款量产车型

的定点项目及 7 款预研项目，客户包括多家国内主流主机厂及个别

合资品牌。预计前装定点项目实现规模量产需要 3 年时间，公司最

早的一个定点项目于 2018 年获得，有望在今年实现量产，其余有望

在 2022 年后逐步量产释放。公司的竞争优势在于优秀的工程落地能

力及技术水平，公司的算法支持全平台，包括高通、联发科、地平

线、华为等芯片平台，与高通延续了在手机业务上的紧密合作。光

学屏下指纹业务目标在今年实现量产，目前已经通过了部分厂商的

测试，并完成小批量试产，与大厂商在技术评估过程中，整体进展

符合预期。 

  限制性股票激励计划彰显发展信心。公司于 2020 年推出限制性股

票激励计划，2021 年业绩考核目标为营业收入相比 2019 年增长不

低于 50%，相当于 2021 年营收同比增长 23.42%以上。 

  投资建议 公司业绩增长基本符合预期，股权激励费用和奖金提前

计提使得费用增加。我们看好公司长期成长性：一方面公司传统业

务智能手机视觉解决方案将持续受益于 5G 渗透率提升，解决方案

规模有望扩大；另一方面公司基于在计算机视觉方面的技术优势，
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021.2.19 

A 股收盘价(元) 54.62 

A 股一年内最高价(元) 108.44 

A 股一年内最低价(元) 50.94 

上证指数 3696.17 

市盈率（TTM） 79.63 

总股本（亿股） 4.06 

实际流通 A 股(亿股) 2.64 

限售的流通 A 股(亿股) 1.42 

流通 A 股市值(亿元) 144.19 
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在智能驾驶和光学屏下指纹业务加大投入，有望逐步迎来收获期。

我们预测公司 2021-2023 年 EPS 0.84/1.12/1.52 元，对应 2021-2023

年 PE 65.0X/48.8X/36.0X。维持“推荐”评级。 

  风险提示 项目量产进度不及预期的风险；新品研发不及预期的风

险；新客户开发不及预期的风险；手机出货量下滑的风险。 

 

盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 686.1  907.9  1235.0  1743.0  

增长率（%） 21.5 32.3 36.0 41.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 261.4  341.1  454.5  616.7  

增长率（%） 24.3 30.5 33.2 35.7 

每股收益（元） 0.64  0.84  1.12  1.52  

PE 84.8  65.0  48.8  36.0  

资料来源：Wind，中国银河证券研究部
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不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

吴砚靖 TMT/科创板研究负责人 

北京大学软件项目管理硕士，10年证券分析从业经验，历任中银国际证券首席分析师，国内大型知名 PE机构研究部执行总经

理。具备一二级市场经验，长期专注科技公司研究。 

邹文倩  计算机/科创板团队分析师 

复旦大学金融硕士，复旦大学理学学士；2016年加入中国银河证券研究院；2016年新财富入围团队成员。 

 

 

 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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