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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 463 

流通股本(百万股) 463 

市价(元) 16.61 

市值(亿元) 77 

流通市值(亿元) 77 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 

公司持有该股票比例 
相关报告 
深度报告： 

《光峰科技：从 0 到 N，激光龙头迈

入消费级市场》 2021.06.01 

 

 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,541 2,213 2,519 2,970 3,916 

增长率 yoy% 2% -13% 14% 18% 32% 

净利润（百万元） 119 103 150 290 392 

增长率 yoy% -49% -14% 45% 94% 35% 

每股收益（元） 0.26  0.22  0.32  0.63  0.85  

每股现金流量 0.38  0.79  1.19  1.09  0.67  

净资产收益率 4% 4% 5% 10% 12% 

P/E 64.3  74.5  51.3  26.5  19.6  

P/B 2.9  2.7  2.6  2.4  2.2  

备注：股价选自 20240529 收盘价 

 投资要点 

 

 事件：5 月 29 日公司公告收到车企赛力斯的开发定点通知，为其问界新车型供应智能

座舱显示产品。此次定点项目预计 2025 年内量产供货，项目生命周期 3 年。 

 

 继问界 M9 后再启赛力斯合作，华为系持续突破  

公司此前为问界 M9 供应投影巨幕，取得良好市场反馈，。公司首个定点车型问界 M9 于

2024 年 3 月进入密集量产交付期，据鸿蒙智行官宣，问界 M9 仅上市 136 天，累计大定

突破 8万台。公司车载业务也进入从 0-1 的放量期：24Q1 车载业务收入已有 0.5 亿元。 

问界新车型有望继续搭载光峰产品，合作范围持续突破。公司再次获得问界系列车载

定点，我们认为这表明： 

①车载投影产品的逻辑获得头部厂商持续肯定，未来进一步跟进的品牌有望持续增加。 

②验证期已过，后续产品上车速度有望加速。有上一代的合作经验在前，新方案的上

车速度有望提升，参考本次定点 24 年 5 月官宣后，25 年即有望量产供货（对比上一代

产品 23 年 1 月收到赛力斯定点通知，23 年 12 月正式落地），未来车载业务收入突破将

进入加速期。 

③合作产品价位段有望进一步打开。此前问界 M9 定位旗舰高端，新合作车型有望覆盖

更多主流人群。我们预计车载投影新方案随量产等经验成熟，成本端亦有望进一步集

约，助推公司产品从高端客户逐步往多个价位段进行渗透，长期空间进一步打开。 

 

 ALL-in-ONE 大灯等新品类持续拓展，车载蓝海未来可期  

除座舱外，公司在车灯、HUD 等领域亦有良好储备。4月北京车展公司发布全球首款 A

LL-in-ONE 全能激光大灯，集远光 ADB 大灯、变色温大灯、雾灯、地面信息显示、汽车

影院等多种功能于一体，降低系统总成本并满足多样化需求。期待后续车灯、HUD 等新

定点落地，持续拓宽车载光学业务范围。 

 

 投资建议：买入评级 

公司在手已有 7 个高质量前装车载定点，今年定点有望亦持续拓展。展望 24 年，公司

2B、2C 传统业务盈利质量将较 23 年进一步提升，车载业务新曲线成长则处于持续加速

中，经营趋势持续向好。我们预计公司 24-26 年利润 1.5、2.9、3.9 亿（24-25 年前值

1.5、3.0 亿），对应 PE51、27、20x。维持买入评级。 

风险提示：车载表现不及预期，C 端业务下游景气波动，短期研发费用投入加大 

 

 

 车载业务突破持续加速 
——光峰获赛力斯新定点事件点评 

光峰科技（688007）/家电 证券研究报告/公司点评 2024 年 05 月 30 日 

[Table_Industry] 
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图表 1：光峰科技财务数据预测 

 

来源：中泰证券研究所 

 

 

资产负债表 利润表

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

货币资金 1,387 1,731 2,139 2,325 营业收入 2,213 2,519 2,970 3,916

应收票据 9 0 0 0 营业成本 1,412 1,598 1,858 2,415

应收账款 180 200 212 265 税金及附加 8 10 11 15

预付账款 35 24 28 36 销售费用 301 322 342 392

存货 656 653 575 980 管理费用 157 202 238 313

合同资产 2 3 3 3 研发费用 281 315 356 470

其他流动资产 648 585 600 628 财务费用 -19 -19 -30 -25

流动资产合计 2,916 3,194 3,554 4,235 信用减值损失 -7 -15 -15 -15

其他长期投资 26 30 35 46 资产减值损失 -74 -70 -55 -50

长期股权投资 145 145 145 145 公允价值变动收益 0 0 0 0

固定资产 336 377 376 375 投资收益 1 -5 0 0

在建工程 348 348 378 408 其他收益 41 40 40 40

无形资产 282 245 214 186 营业利润 36 41 165 310

其他非流动资产 168 171 173 175 营业外收入 10 16 15 16

非流动资产合计 1,305 1,315 1,320 1,334 营业外支出 8 8 8 8

资产合计 4,221 4,509 4,874 5,569 利润总额 38 49 172 318

短期借款 80 97 226 335 所得税 20 -5 -21 -38

应付票据 76 135 156 205 净利润 18 54 193 356

应付账款 247 479 563 739 少数股东损益 -86 -95 -97 -36

预收款项 111 142 151 198 归属母公司净利润 104 150 290 392

合同负债 45 45 53 70 NOPLAT 9 33 160 328

其他应付款 54 54 54 54 EPS（按最新股本摊薄） 0.22 0.32 0.63 0.85

一年内到期的非流动负债 269 269 269 269

其他流动负债 91 113 132 171 主要财务比率

流动负债合计 974 1,334 1,604 2,041 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

长期借款 371 301 251 201 成长能力

应付债券 0 0 0 0 营业收入增长率 -12.9% 13.8% 17.9% 31.9%

其他非流动负债 80 80 80 80 EBIT增长率 -0.7% 62.4% 381.8% 105.1%

非流动负债合计 450 380 330 280 归母公司净利润增长率 -13.6% 45.0% 93.7% 35.1%

负债合计 1,424 1,714 1,934 2,322 获利能力

归属母公司所有者权益 2,819 2,912 3,154 3,497 毛利率 36.2% 36.6% 37.4% 38.3%

少数股东权益 -22 -117 -214 -250 净利率 0.8% 2.2% 6.5% 9.1%

所有者权益合计 2,797 2,795 2,940 3,247 ROE 3.7% 5.4% 9.9% 12.1%

负债和股东权益 4,221 4,509 4,874 5,569 ROIC 0.6% 0.8% 4.7% 8.8%

偿债能力

现金流量表 资产负债率 33.7% 38.0% 39.7% 41.7%

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 债务权益比 28.6% 26.7% 28.1% 27.2%

经营活动现金流 364 551 502 312 流动比率 3.0 2.4 2.2 2.1

现金收益 129 173 311 476 速动比率 2.3 1.9 1.9 1.6

存货影响 209 3 78 -405 营运能力

经营性应收影响 109 70 39 -11 总资产周转率 0.5 0.6 0.6 0.7

经营性应付影响 -104 322 114 272 应收账款周转天数 32 27 25 22

其他影响 21 -18 -41 -19 应付账款周转天数 67 82 101 97

投资活动现金流 -329 -124 -155 -162 存货周转天数 194 148 119 116

资本支出 -100 -142 -145 -146 每股指标（元）

股权投资 18 0 0 0 每股收益 0.22 0.32 0.63 0.85

其他长期资产变化 -247 18 -10 -16 每股经营现金流 0.79 1.19 1.09 0.67

融资活动现金流 2 -83 61 36 每股净资产 6.09 6.30 6.82 7.56

借款增加 8 -53 79 59 估值比率

股利及利息支付 -64 -43 -102 -160 P/E 74 51 27 20

股东融资 88 0 0 0 P/B 3 3 2 2

其他影响 -30 13 84 137 EV/EBITDA 296 264 152 101

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 

 

 

 

 
重要声明： 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 

 

 


