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[Table_Title]   光库科技（300620.SZ）公司点评报告   

业绩超预期，铌酸锂和激光雷达业务开拓未来空间  2022 年 01 月 17 日 

[Table_Summary] 

 事件概述：2022 年 1 月 17 日公司发布 2021 年业绩预告，预计归母净利润

为 1.24-1.42 亿元，同比增长 110%-140%。其中 Q4 预计归母净利润 0.27-0.45

亿元，同比增长 74%-189%。 

 光库米兰扭亏为盈，全年业绩超市场预期：根据业绩预告，公司 2021 年归

母净利润预计为 1.24-1.42 亿元，同比增长 110%-140%。2021 年业绩增速明

显一方面是因为公司通过技术创新、推出新产品、积极开发国内外新客户，营业

收入实现稳步增长。在此基础上，公司的全资子公司光库米兰有限责任公司 2021

年开始扭亏为盈，从而促使归母净利润整体增幅显著。 

 铌酸锂业务竞争优势明显，定增扩产加速业绩释放：公司 2020 年初完成对

光器件巨头 Lumentum 的铌酸锂系列高速调制器产品线相关资产的收购后，正

式切入铌酸锂领域。该领域门槛高，主要竞争对手仅有日本富士通及住友，整体

竞争格局良好，公司将充分受益于其在封测方面的成本优势及需求侧国产化替代

所带来的机遇，并且在当前的行业前沿——薄膜铌酸锂领域，公司整体进展靠前。

2020 年 12 月公司启动定增项目，2025 年完全达产后，一方面，将获得完整的

芯片设计、生产、封装、测试能力，助力公司向铌酸锂光芯片 IDM 模式发展。另

一方面，将新增 8 万件铌酸锂调制器芯片及器件产能，有望加速业绩释放。 

 激光雷达业务厚积薄发，有望进一步拓宽公司未来的成长空间：公司深耕光

纤激光器件领域多年，产品矩阵丰富，众多光纤激光器件产品可应用于激光雷达

中的光纤激光器内。当前相关产品已为海外重点厂商提供小批量供应，同时和国

内主要激光雷达厂商都已进行了适配。未来，随着激光雷达加速放量，有望为公

司打造第二增长曲线。 

 投资建议：我们预计公司 2021-2023 年归母净利润分别为 1.32/2.30/3.33

亿元，对应 PE 倍数为 68X/39X/27X。公司积极转型国内稀缺的铌酸锂光芯片及

器件供应商，未来将充分受益于薄膜铌酸锂所带来的较大市场空间及国产替代所

来的竞争格局改善机遇，定增扩产有望加速公司业绩释放。同时，激光雷达业务

加速推进，预计将进一步拓宽公司未来的成长空间，维持“推荐”评级。 

 风险提示：铌酸锂扩产进度不及预期，薄膜铌酸锂路线发展不及预期，行业

竞争加剧 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 492  642  971  1,372  

增长率（%） 25.8  30.7  51.2  41.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 59  132  230  333  

增长率（%） 3.0  122.5  74.7  44.8  

每股收益（元） 0.55  0.80  1.40  2.03  

PE 99  68  39  27  

PB 3.2  5.2  4.6  3.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 01 月 17 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E  主要财务指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业总收入 492  642  971  1,372   成长能力（%）     

营业成本 275  345  494  694   营业收入增长率 25.80  30.68  51.20  41.27  

营业税金及附加 5  6  10  13   EBIT 增长率 34.33  55.73  88.05  48.82  

销售费用 13  17  24  34   净利润增长率 2.99  122.52  74.71  44.84  

管理费用 78  79  107  137   盈利能力（%）     

研发费用 49  70  100  141   毛利率 44.01  46.35  49.14  49.44  

EBIT 81  126  237  352   净利润率 12.33  20.93  24.18  24.79  

财务费用 16  -9  -10  -11   总资产收益率 ROA 3.65  7.10  10.78  13.16  

资产减值损失 -4  0  0  0   净资产收益率 ROE 4.22  8.17  12.50  15.33  

投资收益 1  1  1  1   偿债能力         

营业利润 63  149  261  378   流动比率 6.71  6.66  6.41  6.57  

营业外收支 1  0  0  0   速动比率 6.11  6.00  5.63  5.69  

利润总额 64  149  261  378   现金比率 4.74  4.65  4.13  4.07  

所得税 4  15  26  38   资产负债率（%） 13.50  13.00  13.35  13.58  

净利润 61  134  235  340   经营效率     

归属于母公司净利润 59  132  230  333   应收账款周转天数 102.09  103.76  101.66  102.50  

EBITDA 110  163  276  412   存货周转天数 136.50  136.50  136.50  136.50  

      总资产周转率 0.30  0.35  0.46  0.54  

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E  每股指标（元）     

货币资金 845  933  1,008  1,234   每股收益 0.55  0.80  1.40  2.03  

应收账款及票据 139  185  274  390   每股净资产 12.93  9.82  11.23  13.26  

预付款项 4  4  5  8   每股经营现金流 0.53  0.86  1.00  1.56  

存货 103  129  185  259   每股股利 0.20  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 105  86  94  103   估值分析         

流动资产合计 1,195  1,336  1,564  1,993   PE 99  68  39  27  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 3.2  5.2  4.6  3.9  

固定资产 255  252  412  386   EV/EBITDA 33.18  46.22  26.92  17.53  

无形资产 31  28  25  22   股息收益率（%） 0.37  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 427  520  570  540        

资产合计 1,622  1,856  2,134  2,534        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

应付账款及票据 50  62  89  125   净利润 61  134  235  340  

其他流动负债 128  138  155  178   折旧和摊销 29  37  40  60  

流动负债合计 178  201  244  303   营运资金变动 -48  -30  -110  -144  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 57  141  164  255  

其他长期负债 41  41  41  41   资本开支 -158  -130  -90  -30  

非流动负债合计 41  41  41  41   投资 21  0  0  0  

负债合计 219  241  285  344   投资活动现金流 -137  -129  -89  -29  

股本 109  164  164  164   股权募资 724  77  0  0  

少数股东权益 0  3  7  14   债务募资 0  0  0  0  

股东权益合计 1,403  1,615  1,849  2,190   筹资活动现金流 668  77  0  0  

负债和股东权益合计 1,622  1,856  2,134  2,534   现金净流量 580  88  75  226  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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