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市场数据  
收盘价(元) 115.40 

一年最低/最高价 78.11/232.08 

市净率(倍) 4.32 

流通 A 股市值(百

万元) 
2,332.25 

总市值(百万元) 10,381.38  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 26.70 

资产负债率(%,LF) 8.59 

总股本(百万股) 89.96 

流通 A 股(百万股) 20.21  
 

相关研究  
《炬光科技(688167)：2021 年年

报及 2022 年 Q1 季报点评：智能

驾驶领域不断突破》 

2022-04-28 

《炬光科技(688167)：激光雷达

产业链核心受益标的》 

2022-03-25 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 476 537 695 965 

同比 32% 13% 29% 39% 

归属母公司净利润（百万元） 68 131 177 238 

同比 94% 94% 35% 34% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.75 1.46 1.97 2.65 

P/E（现价&最新股本摊薄） 153.20 79.02 58.53 43.61 
  

[Table_Tag] #新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 公告要点：公司 2022 年 Q3 实现营业收入 1.35 亿元，同比+8.17%，环
比-11.52%。2022 年 Q3 实现归母净利润 0.38 亿元，同比+60.67%，环比
-22.72%。2022 年 Q3 扣非归母净利润为 0.22 亿元，同比+4.70%，环比
-35.21%。业绩不及我们预期。 

◼ 研发投入持续增长，激光雷达积极开拓新客户：激光雷达行业整体上量
不及预期，大陆集团等公司大客户提货节奏及项目节奏发生变化，对公
司报告期内收入造成一定影响。目前公司正进行激光雷达及新兴汽车光
电子业务的全球客户拓展，已有多个汽车中游模组和上游元器件项目正
在推进。2022Q3 报告期内，公司持续加大研发投入，研发材料和研发
人员薪酬均有一定增长，研发费用达 0.23 亿元，同比+48.66%，环比
21.15%，对应研发费用率达到 16.68%，同比+1.39pct，环比+4.5pct。 

◼ 泛半导体制程领域需求旺盛，医疗健康领域持续向上：在显示面板制造
方面，公司紫外固体激光退火线光斑系统预计将于 2023 年初完成样机
的组装。在医疗健康领域，公司发布的“绮昀”系列新一代激光净肤元
器件产品已于 2022 年上半年全面进入量产，批量交付客户订单。在家
用激光医疗健康市场，公司在手持式激光嫩肤、手持式激光净肤方面和
国内外头部客户开展项目洽谈。公司持续发力泛半导体制程与医疗健康
领域，有望为公司带来进一步业绩增量 

◼ 泛半导体制程持续高增长，并购项目持续推进。根据公司交流披露，三
季度泛半导体制程中游模块与系统主营进展顺利，同比增长超过 90%，
持续高增长态势，集成电路晶圆退火制程/高功率 IGBT 退火/MiniLED

巨量焊接新产品推出，有望成为新的销售增长点。公司并购韩国 COWIN

的项目持续推进中，标的公司已经进入审批程序。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于激光雷达行业整体放量不及预期，公司与 B

客户框架协议及定点项目无法按期执行的风险，我们将公司 2022-2024

年的营收预测从 7.05/12.26/20.15 亿元下调至 5.37/6.95/9.65 亿元，同比
+13%/+29%/ +39%；归母净利润预测由 2022-2024 年的 1.13/1.89/3.26 亿
元下调至 1.31/1.77/2.38 亿元，同比分别为+94%/+35%/ +34%。对应 EPS

分别为 1.46/1.97/2.65 元，对应 PE 分别为 79.0/58.5/43.6 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：全球疫情控制低于预期；行业缺芯情况持续时间超出预期，
激光雷达上量不及预期。  

-58%

-51%

-44%

-37%

-30%

-23%

-16%

-9%

-2%

5%

12%

2021/12/24 2022/4/9 2022/7/24 2022/11/7

炬光科技 沪深300



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

公司点评报告 
 

 2 / 3 

 
炬光科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 2,157 2,235 2,340 2,518  营业总收入 476 537 695 965 

货币资金及交易性金融资产 1,808 1,890 1,868 1,835  营业成本(含金融类) 218 248 335 481 

经营性应收款项 174 159 209 294  税金及附加 3 2 3 4 

存货 158 157 225 339  销售费用 34 32 42 48 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 70 78 90 116 

其他流动资产 17 29 38 49  研发费用 68 76 90 116 

非流动资产 360 448 577 726  财务费用 12 -25 -26 -24 

长期股权投资 0 5 10 15  加:其他收益 18 21 35 45 

固定资产及使用权资产 166 164 202 239  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 27 62 97 132  公允价值变动 3 26 31 30 

无形资产 39 89 139 209  减值损失 -16 -25 -27 -31 

商誉 73 74 75 76  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 77 148 199 269 

其他非流动资产 54 54 54 54  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 2,517 2,683 2,918 3,244  利润总额 77 148 199 269 

流动负债 141 175 231 319  减:所得税 12 16 22 31 

短期借款及一年内到期的非流动负债 30 30 30 30  净利润 65 131 177 238 

经营性应付款项 31 47 63 89  减:少数股东损益 -3 0 0 0 

合同负债 11 12 17 24  归属母公司净利润 68 131 177 238 

其他流动负债 69 85 122 175       

非流动负债 51 51 51 51  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.75 1.46 1.97 2.65 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 86 100 134 200 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 119 147 196 283 

其他非流动负债 47 47 47 47       

负债合计 192 225 282 370  毛利率(%) 54.26 53.74 51.75 50.15 

归属母公司股东权益 2,319 2,451 2,629 2,868  归母净利率(%) 14.24 24.48 25.52 24.66 

少数股东权益 7 7 7 7       

所有者权益合计 2,326 2,458 2,636 2,874  收入增长率(%) 32.21 12.81 29.48 38.90 

负债和股东权益 2,517 2,683 2,918 3,244  归母净利润增长率(%) 94.33 93.88 35.00 34.23 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 42 192 138 169  每股净资产(元) 25.78 27.25 29.22 31.88 

投资活动现金流 -16 -161 -222 -251  最新发行在外股份（百万股） 90 90 90 90 

筹资活动现金流 1,631 -1 -1 -1  ROIC(%) 4.76 3.67 4.64 6.36 

现金净增加额 1,652 30 -84 -83  ROE-摊薄(%) 2.92 5.36 6.75 8.30 

折旧和摊销 33 47 62 83  资产负债率(%) 7.61 8.40 9.67 11.39 

资本开支 -73 -130 -186 -226  P/E（现价&最新股本摊薄） 153.20 79.02 58.53 43.61 

营运资本变动 -65 9 -125 -197  P/B（现价） 4.48 4.24 3.95 3.62 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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