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炬光科技（688167.SH）2022 年业绩预告点评     

22 年业绩符合预期，新品助力长期发展 
 

 2023 年 01 月 11 日 

 

➢ 事件：2022 年 1 月 9 日，公司发布 2022 年业绩预告，预计 2022 年实现归母

净利润为 1.20~1.30 亿元，同比+0.52~0.62 亿元，同比+77.09~91.85%；扣非净

利润为 0.75~0.85 亿元，同比+0.26~0.36 亿元，同比+54.57~75.18%。 

➢ 整体业务保持稳定发展态势，利润实现增长。公司预计 2022 年实现归母净利润

1.20~1.30 亿元，同比增长 77.09~91.85%。其中非经营性损益约 0.45 亿元，部分

来自于闲置资金投资产生的收益及一定政府补贴。22Q4 预计实现归母净利润

0.13~0.23 亿元，同比增长 19.37~111.40%，环比下滑 39.35~65.75%；实现扣非

净利润 0.07~0.17 亿元，同比增长 32.48%~234.17%，环比下降 26.12%~70.76%。

公司预期利润较上年同期增长，①收入增长带动利润提升，收入增长主要系：1）上

游业务中，光刻领域的光场匀化器、光纤激光器泵浦源的预制金锡氮化铝衬底材料和

固体激光器泵浦源的半导体激光元器件收入增长较快； 2）中游业务中的泛半导体制

程的解决方案，在集成电路、先进显示、光伏、锂电等取得突破，业务有序推进中。

②盈利能力稳中有升，主要系： 1）前期研发积累，新产品不断出现，同时制造能力

提升带动成本不断下降，使得毛利率有所提高； 2）前期在全球布局研发、销售，总

部建立共享服务中心，管理体系日趋完善，使得经营效率逐步提升，期间费用率逐渐

下降；3）为留住人才，公司实施了 2022 年限制性股票激励计划（支付费用约 1825

万元）。若剔除其影响，利润增长更为显著；4）加强闲置资金管理，理财收益增加。 

➢ 各大新品接力成长，股份回购彰显未来发展信心。1）中游产品：目前激光雷达

下游放量节奏有所延缓，行业进入冷静期，使得公司目前在汽车领域营收增长不及预

期，但公司对智能车光电子行业前景保持乐观预测，且积极开拓新兴汽车光电子客户

和下游应用，当前有多个汽车中游模组项目正在推进。但公司泛半导体业务在集成电

路、先进显示、光伏、锂电等场景取得突破，有望与前期拟收购韩国半导体设备厂商

形成协同效应，加速该领域业务商业化。医美领域和 Cyden 合作也有望于 23 年迎

来突破。2）上游产品：上游元器件多点开花，根据 ASML 战略规划， 2025-2026

年其 DUV 光刻机将扩产到 600 台/年，有望带动炬光 DUV 光场匀化器销售增长；参

考 FISBA 顶点时近 60%市占率，炬光 FAC 产品国产替代份额有望持续提升；预制金

锡氮化铝衬底有望复刻公司 FAC 国产替代路径，带动业绩增长。业绩预告发布同日

公司宣布拟以集中竞价交易方式回购公司股份方案，回购股份拟用于员工持股计划或

股权激励，回购股份的资金总额为 0.72~1.32 亿元，此举彰显公司长期发展信心。 

➢ 投资建议：考虑到公司 22 年汽车业务不及预期，我们下修前期预测。预计公司

22-24 年归母净利润为 1.23/1.97/3.00 亿元，对应现价 PE 为 75/47/31 倍，公司

为泛半导体稀缺标的，且新产品有望逐步兑现，带动业绩增长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新品研发不及预期；客户验证不及预期；上游产品行业竞争加剧。  

 
[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） 476 552 828 1204 

增长率（%） 32.2 16.0 50.0 45.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 68 123 197 300 

增长率（%） 94.3 81.3 60.3 52.5 

每股收益（元） 0.75 1.37 2.19 3.34 

PE 136 75 47 31 

PB 4.0 3.8 3.5 3.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 1 月 10 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 476 552 828 1204  成长能力（%）     

营业成本 218 251 416 615  营业收入增长率 32.21 16.01 50.00 45.41 

营业税金及附加 3 3 4 6  EBIT 增长率 131.24 70.03 69.03 49.62 

销售费用 34 39 50 60  净利润增长率 94.33 81.32 60.25 52.48 

管理费用 70 66 66 84  盈利能力（%）     

研发费用 68 72 70 102  毛利率 54.26 54.53 49.76 48.92 

EBIT 86 146 246 368  净利润率 14.24 22.26 23.78 24.94 

财务费用 12 -25 -20 -15  总资产收益率 ROA 2.69 4.59 6.62 8.88 

资产减值损失 -8 -15 -18 -14  净资产收益率 ROE 2.92 5.02 7.42 10.14 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 77 140 232 354  流动比率 15.30 11.03 7.28 5.95 

营业外收支 0 6 0 0  速动比率 13.99 9.82 5.78 4.68 

利润总额 77 145 232 353  现金比率 12.39 8.22 4.23 3.22 

所得税 12 23 35 53  资产负债率（%） 7.61 8.29 10.48 12.20 

净利润 65 123 197 300  经营效率     

归属于母公司净利润 68 123 197 300  应收账款周转天数 72.57 92.00 92.00 92.00 

EBITDA 119 221 365 519  存货周转天数 247.27 250.00 240.00 230.00 

      总资产周转率 0.29 0.21 0.29 0.38 

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

货币资金 1746 1408 1105 1164  每股收益 0.75 1.37 2.19 3.34 

应收账款及票据 147 192 313 426  每股净资产 25.78 27.22 29.51 32.91 

预付款项 13 13 21 31  每股经营现金流 0.46 1.80 1.16 4.08 

存货 158 181 354 412  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 94 96 106 119  估值分析     

流动资产合计 2157 1889 1899 2151  PE 136 75 47 31 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.0 3.8 3.5 3.1 

固定资产 160 514 741 847  EV/EBITDA 63.55 35.56 22.40 15.62 

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 1074 1228       

资产合计 2517 2677 2973 3379            

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 51 85 117  净利润 65 123 197 300 

其他流动负债 82 92 148 217  折旧和摊销 33 76 119 151 

流动负债合计 141 171 261 362  营运资金变动 -81 -55 -239 -108 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 42 162 105 367 

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 192 222 312 412  投资活动现金流 -16 -499 -406 -306 

股本 90 90 90 90  股权募资 1666 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 2326 2455 2661 2967  筹资活动现金流 1631 -1 -1 -1 

负债和股东权益合计 2517 2677 2973 3379  现金净流量 1652 -338 -303 59 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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