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光迅科技（002281.SZ）2022 年三季报点评     

业绩符合预期，接入网市场构筑增长驱动力 
 

 2022 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件概述：10 月 27 日，公司发布 2022 年三季报，前三季度公司实现营业

收入 52.81 亿元，同比增长 11.65%，实现归母净利润 4.92 亿元，同比增长

7.84%，实现扣非后归母净利润 4.47 亿元，同比增长 7.91%。从 Q3 单季度来

看，实现营业收入 17.49 亿元，同比增长 9.84%，环比下降 4.44%，实现归母净

利润 1.81 亿元，同比增长 10.63%，环比增长 7.88%。 

➢ 业绩符合预期，接入网产品需求高企提供增长驱动力：在传输市场相对平稳

的情况下，全球接入网市场景气度高企，助力公司业绩稳健增长。国内方面，2020

年以来，国内电信运营商加速千兆宽带网络建设，带动 10G PON 光模块市场保

持持续火热。从工信部公布的 2022 年 8 月的数据来看，千兆宽带用户数已达

7055 万户，具备千兆网络服务能力的 10G PON 端口数已达 1214 万个（2021

年末为 786 万个）。全球市场来看，海外光纤到户渗透率较低，整体有较大提升

空间，当前建设加速推进。根据 Omdia 的统计，2022 年一季度，全球 10G GPON 

OLT 端口出货量环比增长 6%，同比增长了 110%，10G GPON ONT/ONU 出

货量环比持平，同比增长 330%。公司在接入网 PON 光模块领域技术实力突出，

除了在 10G PON 市场保持竞争优势，近期公司成功发布了 Asymmetric 50G-

PON OLT/ONU 光模块，在下一代 PON 领域先发优势显著。 

➢ 激光雷达业务加速推进，助力公司拓展发展空间：10 月的 ECOC 2022 展

会上，公司车载激光雷达光器件一站式解决方案亮相。其 1550 MOPA 光模块内

部集成了 1550nm 种子光源和高功率光放大器的千瓦级光纤激光器(MOPA)，是

1550nm dTOF 激光雷达的关键光源器件。此外，还能够提供包括车规级 1550

种子激光器、PD、APD、CIR、Reflector、CPL、Combiner 等发送、接收光器

件，以及车规级 1550 DFB Chip、1550 Gainchip、1550 APD Chip、PLC Chip

等芯片产品。产品矩阵丰富，激光雷达光芯片&光器件领域公司竞争实力突出。 

➢ 股权激励提振成长动力，业绩目标彰显发展信心：8 月 26 日，公司发布了

2022 年限制性股票激励计划草案，拟授予不超过 2098.20 万股（占总股本的

3.0%），授予价格为 10.99 元/股，激励对象 828 人。分三个解除限售期，解除

限售比例均为 1/3。三个解除限售期对应的业绩考核目标设置合理，彰显了公司

对未来发展的信心。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 6.50/7.41/8.33

亿元，对应 PE 倍数为 18X/16X/14X。公司是国内稀缺的、实现光芯片/器件/模

块/子系统领域全覆盖的供应商，垂直整合能力突出，未来有望充分受益于传输侧

产品需求走高、光芯片国产化加速、硅光崛起、激光雷达放量等发展机遇。伴随

定增扩产及股权激励发布，公司有望迈入新一轮高速发展期。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：电信/数通需求不及预期，行业竞争加剧，硅光发展不及预期。   
[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） 6486 7238 8127 9134 

增长率（%） 7.3 11.6 12.3 12.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 567 650 741 833 

增长率（%） 16.4 14.6 14.0 12.4 

每股收益（元） 0.81 0.93 1.06 1.19 

PE 21 18 16 14 

PB 2.1 2.0 1.8 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 27 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 6486 7238 8127 9134  成长能力（%）     

营业成本 4917 5523 6208 6990  营业收入增长率 7.28 11.59 12.29 12.39 

营业税金及附加 28 33 35 38  EBIT 增长率 21.54 8.72 12.89 11.29 

销售费用 152 166 187 210  净利润增长率 16.39 14.59 14.04 12.39 

管理费用 134 148 163 183  盈利能力（%）     

研发费用 661 731 817 913  毛利率 24.20 23.69 23.62 23.47 

EBIT 585 636 718 799  净利润率 8.72 8.98 9.12 9.12 

财务费用 -44 -93 -103 -113  总资产收益率 ROA 5.99 6.30 6.55 6.69 

资产减值损失 -138 -140 -145 -150  净资产收益率 ROE 10.24 10.73 11.16 11.40 

投资收益 -9 0 0 0  偿债能力     

营业利润 620 712 812 913  流动比率 2.33 2.34 2.30 2.32 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 1.62 1.67 1.63 1.64 

利润总额 620 712 812 913  现金比率 0.91 0.96 0.92 0.93 

所得税 54 62 71 79  资产负债率（%） 41.66 41.43 41.40 41.40 

净利润 566 650 741 833  经营效率     

归属于母公司净利润 567 650 741 833  应收账款周转天数 90.00 90.00 90.00 90.00 

EBITDA 872 872 983 1073  存货周转天数 163.37 160.00 160.00 160.00 

      总资产周转率 0.68 0.70 0.72 0.73 

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

货币资金 2853 3324 3541 4016  每股收益 0.81 0.93 1.06 1.19 

应收账款及票据 2159 2399 2694 3028  每股净资产 7.92 8.66 9.50 10.45 

预付款项 22 25 28 31  每股经营现金流 0.96 1.27 1.17 1.28 

存货 2201 2281 2576 2914  每股股利 0.17 0.19 0.22 0.25 

其他流动资产 46 48 50 53  估值分析     

流动资产合计 7281 8077 8890 10043  PE 21 18 16 14 

长期股权投资 52 52 52 52  PB 2.1 2.0 1.8 1.6 

固定资产 1202 1264 1441 1435  EV/EBITDA 11.05 10.51 9.10 7.90 

无形资产 266 209 152 95  股息收益率（%） 1.01 1.15 1.30 1.45 

非流动资产合计 2197 2242 2427 2403       

资产合计 9478 10319 11316 12446       

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 2232 2467 2772 3122  净利润 566 650 741 833 

其他流动负债 891 983 1086 1205  折旧和摊销 286 236 265 273 

流动负债合计 3123 3449 3859 4327  营运资金变动 -350 -139 -331 -360 

长期借款 540 540 540 540  经营活动现金流 673 886 820 897 

其他长期负债 286 286 286 286  资本开支 -346 -280 -450 -250 

非流动负债合计 826 826 826 826  投资 0 0 0 0 

负债合计 3949 4275 4685 5153  投资活动现金流 -686 -280 -450 -250 

股本 699 699 699 699  股权募资 28 0 0 0 

少数股东权益 -12 -12 -12 -12  债务募资 504 0 0 0 

股东权益合计 5529 6044 6632 7293  筹资活动现金流 399 -136 -153 -172 

负债和股东权益合计 9478 10319 11316 12446  现金净流量 376 471 217 475 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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