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事项：

4 月 13 日，日本大阪世博会正式开幕，光峰科技凭借全球领先的激光显示技术，成功助力中国馆、柬埔寨

馆和非洲加蓬馆打造极具震撼力与吸引力的视觉盛宴，以近百台激光工程投影设备突破物理展陈边界，完

成十余个展项的光影呈现任务。

国信家电观点：1）此次光峰科技激光显示产品在世博会上得到中国馆及其他国家馆采用，充分彰显公司

激光显示技术的实力和领先性，有助于公司产品技术的传播和打开全球激光显示市场。2）公司持续开拓

激光显示应用新场景，在上海车展，公司将展出光峰科技车载光学全场景展车，车窗显示、智慧表面、激

光大灯等成果将集中亮相；同时，在香港春季电子展，公司推出激光雕刻机等新应用，有望为公司注入新

的增长动力。3）公司是全球领先的激光显示技术龙头，车载显示业务已获得国内外头部车企的连续定点

和认可，2024 年车载收入从 0 做到超 6 亿元，成功开辟公司成长的第二曲线。公司激光显示产品在世博

会上的应用，及推出激光雕刻机等，有望为公司带来新的增长点。维持盈利预测，预计公司 2024-2026 年

归母净利润为 0.3/2.0/2.6 亿，同比-72%/+603%/+27%，对应 PE 为 237/34/27 倍，维持“优于大市”评级。

5）风险提示：行业竞争加剧；下游客户拓展不及预期；行业需求复苏不及预期。

评论：

 产品获世博会中国馆等采用，助推公司激光显示技术走向海外

在此次世博会上，公司运用原创的激光显示技术，助力中国馆、柬埔寨馆和非洲加蓬馆打造出十余个光影

展览项目。其中，在中国馆，公司承担了中国馆所有投影展项光影解决方案的重任，通过高精度投影与交

互技术，将中国的科技突破与深厚文化底蕴精彩呈现。在“九天揽胜”展项，公司采用 10 台 D Pro 系列

投影机巧妙地隐藏安装，以弧形背景墙投影为基础，搭配全息投影交互装置，构建出一个极具未来感与互

动性的空间。“五洋遨游”则是通过多点位、多角度的隐藏式安装方式，实现了“蛟龙号”装置、弧形背

景墙及地面的融合投影效果。该展项巧妙结合雷达和深度摄像头技术，在“蛟龙号”舱内外均设置了交互

设计。此次光峰科技激光显示产品在世博会上得到中国馆、柬埔寨馆等采用，充分彰显公司激光显示技术

的实力和领先性，有助于公司产品技术的传播，也有利于公司进一步打开全球激光显示市场。
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图1：大阪世博会中国馆借用公司投影技术实现光影效果 图2：大阪世博会中国馆运用公司技术打造“五洋遨游”展

资料来源：光峰科技微信公众号、国信证券经济研究所整理 资料来源：光峰科技微信公众号、国信证券经济研究所整理

 持续开拓激光显示新应用，车载光学全场景展车、激光雕刻机等亮相

公司持续开拓激光显示应用新场景，2022 年切入车载显示，快速获得比亚迪、赛力斯、北汽、国际头部车

企等国内外车企等认可和定点，2024 年收入从 0突破至超 6 亿元。此次在上海车展，公司将展出光峰科技

车载光学全场景展车，车窗显示、激光大灯等新应用成果将集中亮相。同时，公司基于上游技术与期间环

节的突破，在香港春季电子展推出激光雕刻机等新应用，该激光雕刻机通过精确的激光加工技术，能够实

现高精度的制造要求，为客户提供强大的生产支持，在提高生产效率、保障产品质量方面具有显著优势。

激光显示新应用场景的不断推出，有望为公司的成长注入源源不断的活力。

表1：公司围绕车载显示、激光大灯与 AR-HUD 三大业务线已获得 13 个头部车企的定点

公告时间 车企 产品/内容

2022 年 9 月 比亚迪 比亚迪汽车的车载光学部件供应商

2022 年 12 月 国际知名品牌车企 激光投影灯

2023 年 1 月 赛力斯 车载光学解决方案供应商，供应智能座舱显示产品

2023 年 4 月 比亚迪 车载光学部件供应商，供应车灯模组产品

2023 年 5 月 北汽新能源 车载光学解决方案供应商，供应智能座舱显示产品

2023 年 8 月 华域视觉 车载光学解决方案供应商，供应 PGU 显示模组产品

2024 年 5 月 赛力斯 车载光学解决方案供应商，供应智能座舱显示产品

2024 年 10 月 北汽新能源 车载光学解决方案供应商，为其享界新车型供应智能座舱显示产品

2024 年 10 月 某主机厂 车载光学解决方案供应商，供应智能座舱显示产品

2024 年 11 月 某国际头部车企 车载光学部件供应商，为其供应动态彩色像素灯，适用于其多个国际车型

2025 年 2月 某知名车企
车载光学部件供应商，为其旗下新时代科技品牌的 SUV 车型供应智能座舱显示产品，预计 2025 年内量

产供货

2025 年 2月 某国际头部车企
成为其车载光学部件供应商，为其独家供应静态灯，产品适用于其全球市场、全系列车型，预计 2025

年内量产供货

2025 年 3月 某国际头部核心车企 车载光学部件供应商，为其独家供应前装智慧座舱产品，产品配置在某全球化系列车型

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理
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图3：公司在香港春季电子展推出激光雕刻机

资料来源：公司官网、国信证券经济研究所整理

 投资建议：维持“优于大市”评级

公司是全球领先的激光显示技术龙头，车载显示业务已获得国内外头部车企的连续定点和认可，2024 年

车载收入从 0 做到超 6 亿元，成功开辟公司成长的第二曲线。公司激光显示产品在世博会上的应用，及推

出激光雕刻机等，有望为公司带来新的增长点。维持盈利预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润为

0.3/2.0/2.6 亿，同比-72%/+603%/+27%，对应 PE 为 237/34/27 倍，维持“优于大市”评级。

 风险提示

行业竞争加剧；下游客户拓展不及预期；行业需求复苏不及预期。

相关研究报告：

《光峰科技（688007.SH）-获国际头部核心车企定点，车载业务发展迎来加速期》 ——2025-03-12

《光峰科技（688007.SH）-2024 年中报点评：车载业务开始兑现，盈利短期承压》 ——2024-09-03

《光峰科技（688007.SH）-再获赛力斯座舱显示定点，印证车载投影需求加速发展》 ——2024-05-30

《光峰科技（688007.SH）-2023 年报&2024 年一季报点评：积极调整 C 端减亏在即，车载业务迎来加速发

展》 ——2024-04-29

《光峰科技（688007.SH）-转让 GDC 部分股权，加码成长业务发展》 ——2024-04-13
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 利润表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

现金及现金等价物 1356 1387 1484 1584 1633 营业收入 2541 2213 2419 2981 3554

应收款项 223 206 232 261 292 营业成本 1712 1412 1676 2031 2446

存货净额 866 656 795 1007 1192 营业税金及附加 11 8 9 12 12

其他流动资产 174 111 150 179 204 销售费用 335 301 242 283 320

流动资产合计 2985 2916 2980 3272 3609 管理费用 456 438 447 503 562

固定资产 707 684 663 678 695 财务费用 (9) (19) (10) (13) (14)

无形资产及其他 290 282 271 259 248 投资收益 4 1 (20) 15 14

投资性房地产 189 194 194 194 194

资产减值及公允价值变

动 (62) (81) (49) (23) (15)

长期股权投资 162 145 170 173 188 其他收入 34 42 (42) 0 0

资产总计 4333 4221 4278 4577 4934 营业利润 13 36 (56) 157 227

短期借款及交易性金融

负债 308 349 272 310 310 营业外净收支 14 2 25 35 35

应付款项 478 323 447 539 651 利润总额 28 38 (31) 192 262

其他流动负债 303 302 327 381 464 所得税费用 (3) 20 (5) 29 39

流动负债合计 1089 974 1046 1230 1426 少数股东损益 (89) (86) (55) (40) (35)

长期借款及应付债券 404 371 367 340 323 归属于母公司净利润 119 103 29 203 258

其他长期负债 99 80 90 101 101

长期负债合计 503 450 457 440 424 现金流量表（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债合计 1592 1424 1502 1671 1849 净利润 119 103 29 203 258

少数股东权益 94 (22) (66) (98) (126) 资产减值准备 11 26 57 9 5

股东权益 2648 2819 2842 3005 3211 折旧摊销 127 126 66 85 94

负债和股东权益总计 4333 4221 4278 4577 4934 公允价值变动损失 62 81 49 23 15

财务费用 (9) (19) (10) (13) (14)

关键财务与估值指标 2022 2023 2024E 2025E 2026E 营运资本变动 (0) 135 12 (105) (40)

每股收益 0.26 0.22 0.06 0.44 0.55 其它 (39) (59) (101) (41) (33)

每股红利 0.18 0.14 0.01 0.09 0.11 经营活动现金流 280 413 112 175 299

每股净资产 5.79 6.10 6.11 6.46 6.90 资本开支 0 (44) (140) (120) (120)

ROIC 1% 1% 2% 5% 6% 其它投资现金流 54 (190) 236 80 (48)

ROE 5% 4% 1% 7% 8% 投资活动现金流 186 (217) 71 (44) (182)

毛利率 33% 36% 31% 32% 31% 权益性融资 22 88 0 0 0

EBIT Margin 1% 2% 2% 5% 6% 负债净变化 35 (33) (12) (24) (12)

EBITDA Margin 6% 8% 5% 8% 9% 支付股利、利息 (82) (64) (6) (41) (52)

收入增长 2% -13% 9% 23% 19% 其它融资现金流 4 (60) (77) 37 1

净利润增长率 -49% -14% -72% 603% 27% 融资活动现金流 (67) (165) (86) (30) (68)

资产负债率 39% 33% 34% 34% 35% 现金净变动 398 31 97 101 49

息率 1.2% 0.9% 0.1% 0.6% 0.8% 货币资金的期初余额 958 1356 1387 1484 1584

P/E 56.4 66.1 236.9 33.7 26.6 货币资金的期末余额 1356 1387 1484 1584 1633

P/B 2.5 2.4 2.4 2.3 2.1 企业自由现金流 158 243 (23) (10) 116

EV/EBITDA 53.9 45.4 74.9 35.9 28.3 权益自由现金流 197 150 (103) 14 117

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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