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长光华芯（688048.SH） 

22H1 业绩稳增，6 吋产线优势显著 
公司发布 2022 半年报。22H1 公司实现营收 2.50 亿，yoy 31.27%；归母净利

润 0.59 亿，yoy 24.73%；扣非归母净利润 0.40 亿，yoy 23.16%。其中 2022Q2

公司营收 1.38亿，yoy 22.76%，mom 23.61%；归母净利润 0.32亿，yoy 10.75%，

mom 14.21%。研发方面，2022H1 公司研发投入 0.54 亿，同比增长 44.19%，

营收占比 21.60%，研究方向涵盖高功率芯片模块、高效 VCSEL 系列产品等。

在疫情、原材料上涨等多方面因素影响下，公司积极开拓国内外市场，在 2022

上半年实现总体业绩的稳步增长。 

6 吋线导入，成本优化显著。公司制程产线先进，具备 3 吋、6 吋晶圆量产线， 

6 吋量产线为半导体激光行业内最大尺寸的产线，相当于硅基半导体的 12 吋量

产线，目前公司 6 吋砷化镓晶圆生产线涵盖 MOCVD 外延生长和晶圆制造。凭借

公司 6吋晶圆产线，光纤激光泵浦芯片产量达数百万颗/月。同时 6吋线的引入

是的公司成本大幅减少，2021H1 公司单管芯片/巴条芯片平均成本较 2020 年分

别-40.65%/-32.48%，降本+增效+放量下空间广阔。2022H1 公司综合毛利率

53.43%，同比提升 0.51pct。 

VCSEL 芯片：着手准备多领域产品开发、交付。VCSEL 具有效率高、精度高、

功耗低等优势，是激光雷达和 3D 传感等模组的核心部件，未来有望成为下一

波高科技主流的必需元器件。其中激光雷达在面对相对复杂的场景时具有绝对

的优势，并且难以被替代，是实现 L4/L5 等高等级自动驾驶的必备传感器。根

据 Yole 预测，2021-2026 年全球 VCSEL 激光器市场规模将由 12 亿美元增长至

24 亿美元，CAGR 13.6%。公司率先在国内建立了 6 吋 VCSEL 产线，目前在进

一步做激光雷达、光通信、医美等领域的产品开发和交付准备。 

单管芯片市占率全国第一，技术指标优秀。根据 2020 年公司销售数据测算，公

司当量单管芯片总收入为 7091.18 万元，可以计算出公司高功率激光器芯片全

国市占率 13.41%；全球市占率 3.88%。目前国内可比公司武汉瑞晶经测算 2020

年市占率为 7.43%，低于长光华芯。因此公司在高功率半导体激光芯片领域的

国内市场占有率第一。同时公司部分产品在电光转换效率、输出功率等关键技

术指标上优于全球竞争对手，技术实力优秀。 

打破国外封锁，实现高功率激光芯片国产化。公司打破国外技术封锁和芯片禁

运，实现半导体激光芯片国产化，芯片类产品性能优异，同时随着 6 吋线导入，

成本大幅降低。我们预计公司 2022/2023/2024 年分别实现营收 7.0/10.9/15.8

亿，归母净利润 2.0/3.0/4.1 亿，对应当前股价 PE 93.9/61.9/45.4x，维持“买

入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、新品研发不及预期、国产化替代进程不及预期。 

 

财务指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 247 429 697 1,091 1,582 

增长率 yoy（%） 78.5 73.6 62.5 56.5 45.0 

归母净利润（百万元） 26 115 200 303 413 

增长率 yoy（%） 

 

 

-120.3 340.5 73.2 51.7 36.4 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.19 0.85 1.47 2.23 3.05 

净资产收益率（%） 5.2 18.1 25.4 29.0 29.4 

P/E（倍） 716.4 162.6 93.9 61.9 45.4 

P/B（倍） 37.0 29.4 23.9 18.0 13.4  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 8 月 17 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 407 470 1026 1518 2182  营业收入 247 429 697 1091 1582 

现金 101 57 329 515 746  营业成本 170 202 321 491 704 

应收票据及应收账款 165 219 405 571 844  营业税金及附加 0 1 1 1 2 

其他应收款 3 1 5 4 9  营业费用 17 22 35 55 83 

预付账款 5 11 16 26 34  管理费用 14 24 35 55 85 

存货 99 163 253 384 529  研发费用 60 86 166 247 357 

其他流动资产 34 20 20 20 20  财务费用 0 3 10 17 32 

非流动资产 330 513 508 675 860  资产减值损失 -5 -15 -21 -33 -49 

长期投资 84 88 92 96 100  其他收益 44 49 48 48 48 

固定资产 105 131 143 288 443  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 17 15 15 16 12  投资净收益 4 1 2 2 2 

其他非流动资产 124 280 258 275 304  资产处臵收益 0 0 0 0 0 

资产总计 737 983 1535 2193 3041  营业利润 24 122 200 309 419 

流动负债 161 278 647 1048 1535  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 47 317 577 893  营业外支出 0 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 114 180 286 426 596  利润总额 24 122 200 309 419 

其他流动负债 47 52 43 44 47  所得税 -3 7 0 6 6 

非流动负债 69 68 68 68 68  净利润 26 115 200 303 413 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 69 68 68 68 68  归属母公司净利润 26 115 200 303 413 

负债合计 231 346 714 1115 1603  EBITDA 38 147 233 362 501 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元） 0.19 0.85 1.47 2.23 3.05 

股本 102 102 136 136 136        

资本公积 350 366 366 366 366  主要财务比率      

留存收益 55 170 311 510 789  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

归属母公司股东权益 506 637 820 1078 1439  成长能力      

负债和股东权益 737 983 1535 2193 3041  营业收入(%) 78.5 73.6 62.5 56.5 45.0 

       营业利润(%) 117.6 415.1 63.7 54.5 35.5 

       归属于母公司净利润(%) -120.3 340.5 73.2 51.7 36.4 

       获利能力      

       毛利率(%) 31.4 52.8 53.9 55.0 55.5 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 10.6 26.9 28.6 27.8 26.1 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  ROE(%) 5.2 18.1 25.4 29.0 29.4 

经营活动现金流 -19 21 60 191 239  ROIC(%) 3.9 15.4 17.6 18.8 18.6 

净利润 26 115 200 303 413  偿债能力      

折旧摊销 17 24 28 39 56  资产负债率(%) 31.3 35.2 46.6 50.8 52.7 

财务费用 0 3 10 17 32  净负债比率(%) -5.4 10.0 6.6 12.1 14.9 

投资损失 -4 -1 -2 -2 -2  流动比率 2.5 1.7 1.6 1.4 1.4 

营运资金变动 -72 -153 -176 -165 -260  速动比率 1.7 1.0 1.1 1.0 1.0 

其他经营现金流 14 33 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 8 -120 -21 -204 -239  总资产周转率 0.4 0.5 0.6 0.6 0.6 

资本支出 112 132 -9 163 180  应收账款周转率 2.1 2.2 2.2 2.2 2.2 

长期投资 116 10 -4 -4 -4  应付账款周转率 2.1 1.4 1.4 1.4 1.4 

其他投资现金流 236 22 -34 -45 -63  每股指标（元）      

筹资活动现金流 97 55 -37 -62 -85  每股收益(最新摊薄) 0.19 0.85 1.47 2.23 3.05 

短期借款 0 47 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) -0.14 0.16 0.44 1.41 1.76 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 3.74 4.70 5.80 7.70 10.36 

普通股增加 19 0 34 0 0  估值比率      

资本公积增加 15 16 0 0 0  P/E 716.4 162.6 93.9 61.9 45.4 

其他筹资现金流 63 -7 -71 -62 -85  P/B 37.0 29.4 23.9 18.0 13.4 

现金净增加额 85 -44 1 -74 -84  EV/EBITDA 494.7 127.7 80.7 52.1 37.9  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2022 年 8 月 17 日收盘价  
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