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[Table_Title]   光庭信息（301221.SZ）2021 年年报点评：   

业绩受大客户扰动影响，静待后续花开  2022 年 04 月 18 日 

[Table_Summary] 

 事件概述：公司发布 2021 年年报：期间实现营业收入 4.32 亿元，同比增

长 29.26%；实现归母净利润 0.73 亿元，同比增长 0.34%；实现扣非后净利润

0.64 亿元，同比下降 2.40%。 

 行业持续高景气，除智能电控外，各业务均呈现高速增长。其中，智能座舱：

随电装、伟世通、联陆、诺博汽车等客户对于座舱智能化需求的增加，该业务呈

现高速增长，达到 1.77 亿元，同比增长 56.17%；智能网联：期间实现营收 0.79

亿元，同比增长 43.24%，主要系麦格纳、安波福等汽车电子零部件供应商的自

动驾驶测试业务订单大幅增长所致；地图数据服务：报告期内，该业务实现营收

0.58 亿元，同比增长 52.46%；智能驾驶：期间该业务实现营收 0.13 亿元，同比

增长 27.48%，主要系来自客户佛吉亚歌乐在 APA 相关业务的订单增长所致；智

能电控：期间该业务实现营收 0.58 亿元，同比下滑 26.04%，主要是受主要客户

日本电产组织架构调整的影响，导致公司新旧合同切换出现短期波动，2022 年

初该种不利影响因素也已基本得以消除。 

 汽车智能化大势所趋，智能座舱、智能驾驶发展迅猛。根据麦肯锡的数据显

示，全球汽车软件与硬件产品内容结构上，软件占比有望从 2016 年的 10%提升

至 2030 年的 30%。具体到细分：1）智能座舱：根据 HIS Markit 预测，2030

年我国智能座舱的市场规模将超过 1600 亿元，座舱智能科技配置新车渗透率或

将快速提升，预计将会从 2020 年的 48.8%的渗透率上升至 2025 年的 75.9%；

2）智能驾驶：2020 年我国智能驾驶的市场规模约为 844 亿元，预计到 2025 年

达到 2250 亿元。而公司在行业高成长的背景下，或将凭借其首创“超级软件工

厂”模式以及优质的客户资源（智能座舱：公司是电装、延锋伟世通、佛吉亚歌

乐、马瑞利在国内主要的软件供应商；智能驾驶：公司与以日产汽车、雷诺三星

为代表的主机厂已建立深度合作）获得长足发展。 

 推出股权激励，绑定核心员工。本次激励计划拟向激励对象授予限制性股票

总量合计 296 万股，约占本激励计划草案公告时公司股本总额的 3.20%。股权

激励人数合计 242 人，授予价格为每股 35.98 元，股权激励的全额授予条件为以

2021 年的收入为基数，2022-2024 年的收入增速分别不低于 35%/65%/95%。

预计在 2022-2025 摊销的费用分别为 3970/3201/1287/264 万元。 

 投资建议：我们看好公司在智能座舱、自动驾驶、智能电控等业务的竞争力，

有望全面受益于汽车智能网联化掀起新一轮科技创新浪潮。我们预计公司 22-24

年实现归母净利润 1.09/1.59/2.20 亿元，当前市值对应 22/23 年 PE 分别为

46/31 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：全球疫情影响超预期；行业竞争加剧；ADAS 等汽车新技术推广

不及预期，大客户订单不及预期，新业务进展不及预期。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 432 613 855 1156 

增长率（%） 29.3 41.8 39.6 35.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 73 109 159 220 

增长率（%） 0.3 48.4 46.7 37.8 

每股收益（元） 0.79 1.17 1.72 2.37 

PE 68 46 31 23 

PB 2.5 2.4 2.2 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 15 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 432 613 855 1156  成长能力（%）     

营业成本 238 340 475 645  营业收入增长率 29.26 41.76 39.60 35.18 

营业税金及附加 1 1 1 1  EBIT 增长率 23.77 15.43 47.27 40.71 

销售费用 25 37 51 69  净利润增长率 0.34 48.40 46.68 37.80 

管理费用 46 74 94 116  盈利能力（%）     

研发费用 36 55 77 104  毛利率 44.83 44.51 44.46 44.21 

EBIT 92 107 157 221  净利润率 17.72 18.48 19.22 19.80 

财务费用 9 -3 -3 -4  总资产收益率 ROA 3.40 4.72 6.35 7.88 

资产减值损失 -1 1 1 1  净资产收益率 ROE 3.70 5.21 7.09 8.91 

投资收益 -1 3 4 6  偿债能力     

营业利润 82 123 179 249  流动比率 14.23 11.88 10.09 9.09 

营业外收支 2 0 0 0  速动比率 14.05 11.69 9.89 8.86 

利润总额 84 123 179 249  现金比率 12.63 10.47 8.68 7.55 

所得税 7 10 14 20  资产负债率（%） 7.57 8.58 9.66 10.44 

净利润 77 113 164 229  经营效率     

归属于母公司净利润 73 109 159 220  应收账款周转天数 141.85 110.00 100.00 100.00 

EBITDA 101 110 162 226  存货周转天数 27.23 25.00 25.00 25.00 

      总资产周转率 0.20 0.27 0.34 0.41 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1610 1696 1797 1930  每股收益 0.79 1.17 1.72 2.37 

应收账款及票据 169 186 236 319  每股净资产 21.37 22.55 24.27 26.64 

预付款项 2 3 5 6  每股经营现金流 0.27 1.33 1.58 1.91 

存货 18 24 34 45  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 14 16 18 21  估值分析     

流动资产合计 1813 1925 2089 2321  PE 68 46 31 23 

长期股权投资 130 130 130 130  PB 2.5 2.4 2.2 2.0 

固定资产 149 185 230 276  EV/EBITDA 33.57 29.83 19.73 13.56 

无形资产 26 26 26 26  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 340 376 422 467       

资产合计 2154 2301 2511 2788       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 74 93 117 141  净利润 77 113 164 229 

其他流动负债 54 69 90 114  折旧和摊销 8 4 5 5 

流动负债合计 127 162 207 255  营运资金变动 -74 10 -17 -49 

长期借款 27 27 27 27  经营活动现金流 25 123 147 177 

其他长期负债 9 9 9 9  资本开支 -122 -40 -50 -50 

非流动负债合计 36 36 36 36  投资 0 0 0 0 

负债合计 163 198 243 291  投资活动现金流 -121 -37 -46 -44 

股本 93 93 93 93  股权募资 1495 0 0 0 

少数股东权益 11 16 21 30  债务募资 28 0 0 0 

股东权益合计 1991 2104 2268 2497  筹资活动现金流 1491 0 0 0 

负债和股东权益合计 2154 2301 2511 2788  现金净流量 1383 86 101 133 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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