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

股权激励提振成长动力，业绩目标彰显长期发展信心  2022 年 05 月 26 日 

[Table_Summary] 

 事件概述：2022 年 5 月 26 日，公司发布 2022 年限制性股票激励计划草

案，此次激励计划拟授予的限制性股票数量为 237.10 万股，占当前公司股本总

额的 1.44%，授予价格为 12.67 元/股，激励对象总人数为 171 人。分三个归属

期，归属权益数量分别占授予权益总量的 40%/30%/30%，归属时间分别为自相

应部分限制性股票授予之日起 24 ~36 个月，36~48 个月，48~60 个月。 

 业绩目标彰显发展信心：各归属期需分别同时满足三大目标：1）基本每股

收益：22~24 年的基本每股收益不低于 0.80/1.05/1.31 元每股，且不低于同行

业平均水平。由于计算每股收益时以 21 年底的股本总数为计算依据，则 22~24

年对应归母净利润分别为 1.31/1.72/2.15 亿元；2）营业收入：以 21 年为基，

22~24 年营收增长率不低于 20%/50%/80%，即为 8.01/10.02/12.02 亿元；3）

销售商品、提供劳务收到的现金占营收比重：不低于 91%，且不低于同行业平均

水平。 

 激励对象覆盖面广，深度绑定员工提振发展动力：本次激励对象总人数为

171 人，占授予限制性股票总数排名靠前的分别是公司的常务副总、董事会秘书、

财务总监、副总等 6 人，占比 31.13%，剩余激励对象涵盖了 165 位核心管理人

员及核心技术（业务）人员，占比 68.87%。本次激励覆盖面广，有望提升员工

的积极性和凝聚力，为公司未来发展夯实基础。 

 铌酸锂业务稳步推进&激光雷达业务蓄势待发，构筑公司中长期发展的核心

驱动力：公司重点聚焦的铌酸锂电光调制器及芯片，行业竞争格局良好，公司未

来有望充分受益于成本优势及需求侧国产化替代所带来的机遇。当前募投项目持

续推进，产能提升将助力业绩加速释放。同时在行业前沿的薄膜铌酸锂领域，公

司稳步推进，整体进度居行业前列。展望未来，伴随相干技术的进一步下沉、铌

酸锂应用领域的持续拓展、以及薄膜铌酸锂开启大规模应用推动成本下降，我们

认为未来其市场空间有望进一步扩大至百亿人民币。激光雷达领域，公司聚焦激

光雷达 1550nm 光源方案，能够提供相应的光纤激光器件及自主研发的面向 ToF

激光雷达应用的基于铒镱共掺光纤放大器的 1550nm 光源模块，目前已通过

IATF16949 车规认证。未来随下游需求加速放量，有望为公司打造第二增长曲线。 

 投资建议：我们预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 1.56/2.01/2.50

亿元，对应 PE 倍数为 27X/21X/17X。公司作为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，激光雷达业务持续

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：下游光纤激光器领域/光通信领域需求不及预期，铌酸锂产线建

设进度不及预期，薄膜铌酸锂发展不及预期，行业竞争加剧。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 668  848  1,055  1,307  

增长率（%） 35.8  27.0  24.4  23.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 131  156  201  250  

增长率（%） 120.9  19.3  28.8  24.4  

每股收益（元） 0.80  0.95  1.23  1.52  

PE 32  27  21  17  

PB 2.7  2.5  2.3  2.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 05 月 25 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 668 848 1,055 1,307  成长能力（%）     

营业成本 387 504 622 770  营业收入增长率 35.84 26.96 24.44 23.90 

营业税金及附加 3 4 5 7  EBIT 增长率 57.35 6.03 30.37 24.68 

销售费用 16 20 25 31  净利润增长率 120.94 19.35 28.76 24.36 

管理费用 80 95 116 144  盈利能力（%）     

研发费用 77 93 115 142  毛利率 41.99 40.60 41.03 41.14 

EBIT 124 131 171 213  净利润率 19.59 18.41 19.05 19.12 

财务费用 -20 -13 -15 -18  总资产收益率 ROA 7.40 8.11 9.25 10.06 

资产减值损失 -3 -2 -2 -2  净资产收益率 ROE 8.53 9.42 10.82 11.86 

投资收益 1 0 0 0  偿债能力     

营业利润 144 172 221 275  流动比率 7.00 6.44 6.11 5.90 

营业外收支 -0 1 1 1  速动比率 5.94 5.42 5.15 4.98 

利润总额 144 172 222 276  现金比率 3.70 3.34 3.18 3.10 

所得税 14 16 21 26  资产负债率（%） 13.25 13.94 14.55 15.14 

净利润 131 156 201 250  经营效率     

归属于母公司净利润 131 156 201 250  应收账款周转天数 108.08 100.00 100.00 100.00 

EBITDA 162 183 230 281  存货周转天数 169.26 150.00 140.00 135.00 

      总资产周转率 0.38 0.44 0.49 0.53 

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

货币资金 642 692 813 977  每股收益 0.80 0.95 1.23 1.52 

应收账款及票据 231 271 337 419  每股净资产 9.35 10.10 11.32 12.85 

预付款项 5 6 7 9  每股经营现金流 0.53 1.06 1.24 1.47 

存货 180 205 237 283  每股股利 0.20 0.20 0.00 0.00 

其他流动资产 158 162 167 173  估值分析     

流动资产合计 1,216 1,336 1,561 1,860  PE 32 27 21 17 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.7 2.5 2.3 2.0 

固定资产 245 286 313 327  EV/EBITDA 22.00 19.23 14.72 11.49 

无形资产 36 40 43 44  股息收益率（%） 0.78 0.78 0.00 0.00 

非流动资产合计 552 589 613 624       

资产合计 1,768 1,925 2,174 2,484       

短期借款 3 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 62 83 102 126  净利润 131 156 201 250 

其他流动负债 108 125 153 189  折旧和摊销 38 51 59 67 

流动负债合计 174 208 256 315  营运资金变动 -88 -38 -62 -80 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 86 174 203 242 

其他长期负债 61 61 61 61  资本开支 -167 -88 -83 -78 

非流动负债合计 61 61 61 61  投资 -80 0 0 0 

负债合计 234 268 316 376  投资活动现金流 -246 -88 -83 -78 

股本 164 164 164 164  股权募资 23 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 3 -3 0 0 

股东权益合计 1,534 1,657 1,858 2,108  筹资活动现金流 -45 -36 0 0 

负债和股东权益合计 1,768 1,925 2,174 2,484  现金净流量 -210 51 120 164 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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