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炬光科技（688167.SH）2022 年三季报点评     

汽车业务短期承压，泛半导体制程业务再启航 
 

 2022 年 10 月 27 日 

 

事件：2022 年 10 月 26 日，公司发布 22 年 Q3 财报， 22 年 Q3 单季度

实现收入 1.35 亿元，同比增长 8.17%；实现归母净利润 0.38 亿元，同比增长

60.67%；实现扣非归母净利润 0.22 亿元，同比增长 4.70%。公司前三季度总体

实现收入 3.99 亿元，同比增长 16.40%；实现归母净利润 1.07 亿元，同比增长

88.12%；实现扣非归母净利润 0.68 亿元，同比增长 57.08%。 

➢ 三季度业绩保持增长，费用端全面优化。公司 22 年 Q3 单季度实现归母净

利润为 0.38 亿元，较上年同期增长 60.67%。其中预制金锡材料、光刻用光场匀

化器和快轴准直镜等上游业务的产品是公司目前收入主要贡献者；汽车领域、医

疗健康中游模块领域及泛半导体制程中模块与系统等业务未来增长潜力较大，公

司正持续开拓。盈利能力来看，公司三季度毛利率波动较小，产品结构较为稳定，

净利率环比下滑 4.05pct。公司前三季度销售、管理和研发费用率分别为

6.00%/14. 5%/14.1%，同比下滑 1.1/0.2/0.6pct，费用端有所改善。22 年前三

季度公司的利润保持增长，一方面来自于核心元器件的盈利贡献，另一方面闲置

资金理财也带来一定的收益。 

➢ 行业进入冷静期，激光雷达业务放量有所延缓。激光雷达作为新兴车载硬件，

目前下游放量节奏有所延缓，行业进入冷静期。公司汽车领域业务的营收不及预

期，在激光雷达中游领域，一方面大陆集团等公司汽车业务大客户的提货节奏有

所延缓；另一方面公司虽然已经基本完成 B 公司所需发射模组量产产线的建设，

但双方对量产前的验证安排上仍有分歧，可能会对未来的汽车业务的收入造成一

定影响。但公司对未来智能驾驶汽车新兴光电子行业的前景保持乐观预测并充满

信心，且积极开拓新兴汽车光电子业务的客户和下游应用，当前有多个汽车中游

模组和上游元器件项目正在推进。 

➢ 继 LIMO 拟再收购，泛半导体制程业务加速商业化。公司在 2022 年 9 月

22 日发布公告拟收购韩国半导体设备厂商（COWINDSTCO.，LTD.）。标的公司

是全球领先的显示面板修复设备、光罩（掩膜版）修复设备以及泛半导体光学检

测设备提供商。标的公司在显示行业根基深厚，有望助力炬光顺利进入直接终端

客户，进入更大市场规模下游行业；光学检测设备领域双方相互合作，推广入集

成电路掩模版检测，打入新客户，最终有望形成较好的协同效应。 

➢ 投资建议：预计公司 22-24 年归母净利润为 1.31/2.03/2.60 亿元，对应现

价 PE 为 81/52/41 倍，公司为激光雷达稀缺标的，且收购韩国设备公司后加速

泛半导体进程，竞争优势较强，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：激光雷达出货不及预期；客户验证不及预期；行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 476  700  1,200  1,550  

增长率（%） 32.2  47.1  71.4  29.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 68  131  203  260  

增长率（%） 94.3  92.8  55.6  28.0  

每股收益（元） 0.75  1.45  2.26  2.89  

PE 156  81  52  41  

PB 4.6  4.3  4.0  3.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 26 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 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 476  700  1,200  1,550   成长能力（%）     

营业成本 218  339  700  979   营业收入增长率 32.21  47.12  71.43  29.17  

营业税金及附加 3  4  6  6   EBIT 增长率 131.24  80.76  65.37  26.88  

销售费用 34  49  72  78   净利润增长率 94.33  92.78  55.61  27.95  

管理费用 70  91  96  93   盈利能力（%）     

研发费用 68  91  102  109   毛利率 54.26  51.57  41.67  36.84  

EBIT 86  155  256  325   净利润率 14.24  18.66  16.94  16.78  

财务费用 12  -25  -17  -12   总资产收益率 ROA 2.69  4.76  6.46  7.38  

资产减值损失 -8  -15  -18  -14   净资产收益率 ROE 2.92  5.32  7.62  8.86  

投资收益 0  0  0  0   偿债能力         

营业利润 77  149  239  306   流动比率 15.30  8.50  4.95  4.31  

营业外收支 -0  6  -0  -0   速动比率 13.99  7.05  3.37  3.03  

利润总额 77  155  239  306   现金比率 12.39  5.43  2.04  1.87  

所得税 12  24  36  46   资产负债率（%） 7.61  10.23  14.93  16.55  

净利润 65  131  203  260   经营效率     

归属于母公司净利润 68  131  203  260   应收账款周转天数 72.57  92.00  92.00  92.00  

EBITDA 119  231  375  476   存货周转天数 247.27  250.00  240.00  230.00  

           总资产周转率 0.29  0.27  0.41  0.46  

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

货币资金 1,746  1,250  853  995   每股收益 0.75  1.45  2.26  2.89  

应收账款及票据 147  284  453  502   每股净资产 25.78  27.30  29.67  32.62  

预付款项 13  17  35  49   每股经营现金流 0.46  0.05  0.12  4.99  

存货 158  303  610  621   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 94  102  119  130   估值分析         

流动资产合计 2,157  1,955  2,071  2,296   PE 156  81  52  41  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 4.6  4.3  4.0  3.6  

固定资产 160  514  741  847   EV/EBITDA 74.79  40.60  26.04  20.20  

无形资产 39  39  39  39   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 360  788  1,074  1,228            

资产合计 2,517  2,743  3,145  3,524             

短期借款 28  28  28  28   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 31  80  149  172   净利润 65  131  203  260  

其他流动负债 82  122  242  333   折旧和摊销 33  76  119  151  

流动负债合计 141  230  419  533   营运资金变动 -81  -220  -338  14  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 42  4  11  449  

其他长期负债 51  51  51  51   资本开支 -73  -499  -405  -305  

非流动负债合计 51  51  51  51   投资 54  0  -1  -1  

负债合计 192  281  469  583   投资活动现金流 -16  -499  -406  -306  

股本 90  90  90  90   股权募资 1,666  0  0  0  

少数股东权益 7  7  7  7   债务募资 -11  0  0  0  

股东权益合计 2,326  2,463  2,676  2,941   筹资活动现金流 1,631  -1  -1  -1  

负债和股东权益合计 2,517  2,743  3,145  3,524   现金净流量 1,652  -496  -396  141  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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