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信达证券股份有限公司蒋颖近期对水晶光电
进行研究并发布了研究报告《业绩超预期，“光学+”业务持续发展》，本报告对
水晶光电给出买入评级，当前股价为12.2元。

水晶光电(002273)

事件：2022年10月24日，公司发布2022年三季度度报告，前三季度实现营收32.0
2亿元，同比增长
12.14%；实现归母净利润4.80亿元，同比增长35.75%；实现扣非后归母净利润4.2
2亿元，同比增长31.14%。

点评：

业绩超预期，“光学+”业务发展再创佳绩

2022年Q3实现营业收入1
3.17亿元，同比增长16.09%，环比增长
40.41%；实现归母净利润2.35亿元，同比增长31.37%，环比增长78.64%；实现扣
非后归母净利润2.30亿元，同比增长32.73%，环比增长106.00%。

公司坚持深耕“光学+”业务，夯实以手机为核心的消费类终端产业的业务根基，
强化实施以智能汽车和AR/VR作为第二个战略核心业务产业布局，实现基础经营稳
健发展和新业务战略性突破：

1）汽车电子业务：公司在保持上半年业务持续发展同时，随着下半年客户各种新
车型的发布和上市，HUD和激光雷达
光学元器件等新产品开始批量出货，实现销售收入和利润的提升。

2）消费电子
业务：公司手机端传统产品迎来份额提升；同时积极拓展微棱镜等新业务，新产品
如摄像头盖板等在新机种份额提升；

3）公司股票回购计划彰显发展信心：日前公司董事长林敏先生提交回购提议书，
计划回购资金为1-1.5亿元。本次回购有望增强投资者对公司的投资信心，同时进一
步健全公司长效激励机制和利益共享机制，充分调动核心员工的积极性，促进公司
健康可持续发展。

汽车电子业务：激光雷达、HUD、控制器放量增长，勾勒公司第二成长曲线
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随着汽车三化发展，作为智能驾驶
的核心载体，ADAS（高级驾驶辅助系统
）的普及是实现汽车自动驾驶的前提，在政策法规支持、造车新势力崛起以及传统
车企的跟进下，驱动ADAS渗透率加速提升，车载摄像头
搭载量有望快速扩容，激光雷达的应用需求已成确定性趋势，配套智能驾驶相关业
务将迎来黄金发展期；作为消费者最高频的接触点，智能座舱已经成为传统汽车向
智能终端转变过程中最典型的缩影。中控大屏、AR-HUD/W-HUD、内饰智能表面
等产品在逐渐应用，手势/生物等新兴技术也使得人机交互更加多样化，座舱智能化
已经成为车企打造差异化亮点的重要方向之一。

公司积极把握汽车电子行业发展机遇，结合自身光学技术优势，围绕智能座舱、智
能驾驶两个领域深耕布局汽车抬头显示
、智能投影、激光雷达等产品以及其他车载关键光学元器件：1）激光雷达保护罩
产品：已和行业主要客户进行研发或量产对接，具备持续量产的技术和市场基础；
2）AR-HUD产品：去年在红旗
车型上实现了批量性生产，今年在长安深蓝某新款车型上实现AR-HUD标配，W-
HUD获得了长城、比亚迪
等多家国内自主品牌车厂的定点项目。上半年受疫情和行业缺芯等影响，部分量产
项目出现延期，多款AR-HUD/W-
HUD产品有望在下半年
快速放量；3）智能像素大灯、车载全息投影
：项目开展顺利。随着公司在东莞
完成南方基地筹建，构建部分汽车电子产品的量产能力，公司汽车电子业务有望迎
来进一步的发展，推动公司迅速成长。

消费电子业务：积极拓展，稳中有进

公司以智能手机端应用为基础，加快布局消费电子非手机领域，丰富产品结构，为
各大智能终端对产品创新需求提供多元化的产品与服务，为产业持续发展奠定良好
基础。

光学元器件业务：公司积极拓展海外市场，推进新产品，维护中低端市场比重，整
体经营情况稳定，同时，公司加快筹建越南工厂，并逐步形成量产交付能力，为外
客户就近提供配套服务，增加大客户粘性，扩大业务规模。

传统光学滤光片、组立件及单反产品等成熟业务：通过制程优化、管理提升、成本
下降等措施，打造高品质、低成本竞
争优势，市场份额逆势攀升，实现成熟产品业务的基本稳定；
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吸收反射复合型滤光片
、微型光学棱镜模块、透镜等延展性新业务：公司加大产品开发和市场推广力度，
提升新产品的量产和应用比重，保持技术和市场领先地位。微型光学棱镜模块业务
紧跟大客户进程快速提升工艺水平和量产能力，成功进入大客户供应链并取得较好
市场占位，顺利实现公司重要业务战略卡位，为光学元器件业务二次飞跃增添新引
擎。

半导体光学业务：公司在半导体光学业务上深度布局3D元器件和传感元器件产品，
围绕半导体光学技术和制程，持续推进光刻晶圆、窄带滤光片、DOE、Diffuser等
多项产品开发及市场推广，部分3D核心元器件已进入大客户供应链，配套车载迎宾
灯的光刻晶圆产品业绩可观。未来随着公司在汽车电子、机器人等领域的推广应用
，半导体光学业务有望持续稳定增长。

薄膜光学面板业务：
公司加强与北美大客户的粘性，通过推进黄金线
实施，2022年H1实现在大客户端的份额提升与产品类别扩大，持续扩大平面中小
摄像头盖板业务规模，形成主要销售和利润支撑；围绕薄膜光学新应用，持续开发
新的平面产品，并逐步向非平面产品、组件产品等产品延展，拓展业务从手机端应
用向汽车、智能穿戴、智能家居、游戏办公等领域延伸，形成公司新的业务增长点
。

公司股票回购计划彰显发展信心，助推长期发展

根据公司公告，公司拟使用自有资金以集中竞价方式从二级市场回购部分公司已发
行的社会公众股份
，用于后期实施员工持股计划或股权激励。本次拟回购总金额不低于人民币10,000
万元（含）、不超过人民币15,000万元（含），回购价格不超过人民币14元/股（
含）。回购若按回购金额上限人民币15,000万元、回购价格人民币14元/股计算，
预计可回购股份数量为1071.4285万股，约占公司目前总股本的0.77%；回购若按
回购金额下限人民币10,000万元、回购价格人民币14元/股计算，预计可回购股份
数量为714.2857万股，约占公司目前总股本的0.51%（具体回购数量以回购期满时
实际回购的股份数量为准）。

此前，公司于2022年3月16日至2022年4月22日，已使用自有资金以集中竞价方式
合计回购股份13,907,600股，占公司总股本的1.00%，最高成交价为11.73元/股，

交易费用）。
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公司通过股票回购计划用于实施员工持股计划或股权激励，充分体现对公司未来发
展的信心以及对公司价值的认可，有望有效增强投资者信心，同时进一步健全公司
长效激励机制和利益共享机制，充分调动核心员工的积极性，有效地将股东利益、
公司利益和核心团队个人利益紧密结合在一起，促进公司健康可持续发展。

盈利预测与投资评级

公司作为国内老牌光学龙头，HUD、激光雷达、控制器等汽车电子业务迅速发展，
勾勒成长新曲线。预计公司2022-2024年归母净利润分别为5.78亿元、6.95亿元、
8.11亿元，当前收盘价
对应PE为27.80倍、23.10倍、19.80倍，维持“买入”评级。

风险因素

1、汽车电子发展不及预期风险；2、市场拓展风险；3、疫情反复影响生产风险。

证券之星数据中心根据近三年
发布的研报数据计算，华安证券
尹沿技研究员团队对该股研究较为深入，近三年预测准确度均值为75.87%，其预
测2022年度归属净利润为盈利5.6亿，根据现价换算的预测PE为25.11。

最新盈利预测明细如下：

                                    4 / 6



智行理财网
股票002273东方财富网（002183东方财富网）

该股最近90天内共有11家
机构给出评级，买入评级9家，增持
评级2家；过去90天内机构目标均价为17.18。根据近五年财报数据，证券之星估值
分析工具显示，水晶光电（002273）行业内竞争力的护城河良好，盈利能力一般
，营收成长性一般。财务相对健康，须关注的财务指标包括：应收账款/利润率。该
股好公司指标3星，好价格指标2.5星，综合指标2.5星。（指标仅供参考，指标范围
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：0 ~ 5星，最高5星）

以上内容由证券之星根据公开信息整理，与本站立场无关。证券之星力求但不保证
该信息（包括但不限于文字、视频、音频、数据及图表）全部或者部分内容的的准
确性、完整性、有效性、及时性等，如存在问题请联系我们。本文为数据整理，不
对您构成任何投资建议，投资有风险，请谨慎决策。
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