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蓝特光学（688127.SH）2023 年业绩快报点评  

   

业绩高增，扩产项目持续推进 
 

 2024 年 02 月 26 日 

 

事件：2024 年 2 月 24 日，蓝特光学发布 2023 年度业绩快报公告，23 年

Q4 单季度实现营收 2.64 亿元，同比+211.27%，环比-8.64%；归母净利润 0.89

亿元，同比+182.61%，环比+27.00%；扣非归母净利润 0.87 亿元，同比

+6356.78%，环比+35.57%。公司 2023 年总体实现营收 7.54 亿元，同比

+98.35%；归母净利润 1.80 亿元，同比+87.70%；扣非归母净利润 1.62 亿元，

同比+371.59%。 

➢ Q4 业绩快速增长，盈利水平逐步修复。23 年 Q4 单季度实现收入 2.64 亿

元，同比+211.27%，环比-8.64%；2023 年实现营收 7.54 亿元，同比+98.35%；

归母净利润 1.80 亿元，同比+87.70%。营收和利润实现快速增长，主要系公司

坚持研发投入和科技创新：1）公司始终立足于精密光学元器件市场，坚持研发

投入，致力于通过技术创新，增强产品竞争力；2）把握消费电子、汽车智能驾驶

等领域的发展机遇，2023 年度公司主要产品光学棱镜、玻璃非球面透镜、玻璃

晶圆收入都呈现增长。3）通过产品结构升级及成本优化等措施，公司整体毛利

率有所提升。 

➢ 玻璃非球面透镜持续增长，为公司提供营收增量。公司玻璃非球面透镜产品

主要应用于车载、成像、激光准直、5g 光通讯等领域。随着智能辅助驾驶的普

及，高清车载镜头及激光雷达的需求迅速提高，目前公司已和行业内领先的车载

镜头方案及激光雷达厂商达成稳定的合作关系，在该领域具有先发优势、成本优

势。此外可针对少品种、大批量的产品在短期内形成较大的产量，公司的玻璃非

球面透镜业务有望保持长期稳定增长。 

➢ 微棱镜开启第二成长曲线，扩产项目持续推进。公司微棱镜产业基地建设项

目已于 23 年 6 月进入正式量产阶段，经过初期良率爬坡，目前产能水平达到预

期。此外，随着潜望式变焦镜头在高端手机上兴起，市场对其需求日益增加，公

司现有产能已无法满足下游智能手机市场的潜在需求。为提高公司募集资金使用

效率和收益，公司于 2023 年 12 月 4 日决定将“高精度玻璃晶圆产业基地建设

项目”剩余募集资金 23,538.86 万元变更用途，用于公司“微棱镜产业基地扩产

项目”。目前顺利推进中，可以有效缓解公司微棱镜产品的产能及交期压力，满

足客户需求。 

➢ 投资建议：考虑下游汽车等领域需求增长，且微棱镜开启投入量产，我们调

整公司盈利预测，预计 23-25 年归母净利润为 1.80/2.89/4.03 亿元，对应现价

PE 为 44/27/20 倍，公司微棱镜产品的竞争力较强，玻非和晶圆产品在车载和

AR 技术积淀较久，维持“推荐”评级。 

风险提示：下游需求不及预期，客户开拓不及预期，项目验证不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 380 754 1,130 1,465 

增长率（%） -8.5 98.4 49.8 29.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 96 180 289 403 

增长率（%） -31.4 87.8 60.0 39.7 

每股收益（元） 0.24 0.45 0.72 1.00 

PE 82 44 27 20 

PB 5.2 4.9 4.3 3.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 2 月 23 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 380 754 1,130 1,465  成长能力（%）     

营业成本 237 426 678 885  营业收入增长率 -8.45 98.35 49.78 29.61 

营业税金及附加 2 3 5 6  EBIT 增长率 -69.05 272.60 54.79 40.18 

销售费用 4 11 12 15  净利润增长率 -31.38 87.81 59.99 39.68 

管理费用 39 75 90 117  盈利能力（%）     

研发费用 66 106 136 146  毛利率 37.61 43.54 40.00 39.57 

EBIT 40 150 232 325  净利润率 25.26 23.91 25.55 27.53 

财务费用 -4 3 2 -2  总资产收益率 ROA 4.99 8.66 11.57 14.50 

资产减值损失 -5 -3 -3 -3  净资产收益率 ROE 6.38 11.21 15.61 18.40 

投资收益 26 30 45 44  偿债能力     

营业利润 70 174 271 368  流动比率 2.51 2.18 2.12 2.83 

营业外收支 -1 -1 0 0  速动比率 2.05 1.82 1.73 2.51 

利润总额 68 173 271 367  现金比率 0.27 0.51 0.91 1.81 

所得税 -29 -10 -19 -37  资产负债率（%） 21.78 22.61 25.67 20.96 

净利润 97 182 290 404  经营效率     

归属于母公司净利润 96 180 289 403  应收账款周转天数 77.12 60.00 59.00 45.00 

EBITDA 107 266 347 451  存货周转天数 178.02 120.00 100.00 80.00 

      总资产周转率 0.21 0.38 0.49 0.56 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 98 211 532 950  每股收益 0.24 0.45 0.72 1.00 

应收账款及票据 85 180 210 181  每股净资产 3.75 4.01 4.60 5.46 

预付款项 2 4 6 8  每股经营现金流 0.16 0.63 1.05 1.29 

存货 136 145 225 162  每股股利 0.00 0.12 0.15 0.16 

其他流动资产 591 364 265 188  估值分析     

流动资产合计 912 904 1,238 1,489  PE 82 44 27 20 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.2 4.9 4.3 3.6 

固定资产 788 951 1,024 1,058  EV/EBITDA 74.58 30.02 22.95 17.69 

无形资产 55 53 53 53  股息收益率（%） 0.00 0.61 0.76 0.81 

非流动资产合计 1,015 1,180 1,257 1,291       

资产合计 1,927 2,084 2,494 2,780       

短期借款 120 123 124 125  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 204 246 372 282  净利润 97 182 290 404 

其他流动负债 39 46 88 120  折旧和摊销 67 116 116 126 

流动负债合计 363 415 584 526  营运资金变动 -48 -22 52 26 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 66 255 420 519 

其他长期负债 57 57 57 57  资本开支 -340 -283 -192 -161 

非流动负债合计 57 57 57 57  投资 0 200 100 80 

负债合计 420 471 640 583  投资活动现金流 -98 -53 -47 -37 

股本 402 401 401 401  股权募资 0 -15 0 0 

少数股东权益 2 4 5 6  债务募资 120 3 1 0 

股东权益合计 1,507 1,613 1,854 2,197  筹资活动现金流 53 -76 -51 -64 

负债和股东权益合计 1,927 2,084 2,494 2,780  现金净流量 23 125 321 418 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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