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朗特智能（300916.SZ） 

全年业绩持续增长，汽车电子及储能业务未来可期 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 960 1,291 1,787 2,404 3,124 

增长率 yoy（%） 24.0 34.5 38.4 34.5 29.9 

归母净利润（百万元） 141 181 249 338 450 

增长率 yoy（%） 57.9 28.3 37.5 36.2 32.9 

ROE（%） 14.7 15.8 18.5 20.6 22.0 

EPS 最新摊薄（元） 1.47 1.89 2.59 3.53 4.69 

P/E（倍） 27.5 21.4 15.6 11.4 8.6 

P/B（倍） 4.0 3.4 2.9 2.4 1.9 
 
资料来源：Wind，长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 18日收盘价 

事件：4 月 18 日，公司发布 2022 年度报告。2022 年，公司实现营收 12.91

亿元，同比+34.51%；实现归母净利润 1.81 亿元，同比+28.28%。 

全年业绩持续增长，毛利率有望持续改善。2022 年，公司实现营收 12.91 亿

元，同比+34.51%；实现归母净利润 1.81 亿元，同比+28.28%。2022 年，

公司毛利率 19.94%，同比-2.96pct，主要由于业务和销售结构变化，储能业

务的平均毛利率低于其他传统业务的平均毛利进而影响整体毛利率；单四季

度来看，毛利率为 20.38%，同比+0.67pct，环比-1.38pct。我们认为，随着

公司传统智能家居业务的回暖，以及储能业务随着公司行业地位提升毛利率

有所改善，公司整体毛利率有望持续改善。 

智能控制器未来市场广阔，公司有望迎来持续增长。公司智能控制领域主要

包括智能家居以及汽车电子两大板块。智能家居方面：公司积极开拓智能家

居市场，产品品类丰富，未来市场空间广阔。汽车电子方面：公司与比亚迪

深度合作，占有其汽车控制器代工 50%以上的采购份额。我们认为，公司作

为比亚迪汽车控制器代工主要供应商，未来将受益于比亚迪汽车销售的快速

增长，实现公司业绩的稳步提升。 

积极布局智能产品，股权激励显发展信心。公司积极布局储能业务，下游主

要客户为离网能源领域领导者品牌 Sun King，下游客户业务扩张迅速，公司

作为客户的主力供应商，不断为客户及时供货，储能产品销量和销售额持续

增长。我们认为，未来储能业务市场空间较为广阔，公司下游客户为行业内

领先者并不断推进全球化布局，公司将受益于此，实现海外收入业务的稳步

提升，进而实现整体业绩的持续发展。2022 年，公司实施了限制性股票激励

计划，对 191 名核心骨干人才进行激励，本次股权激励计划与员工利益深度

绑定，有助于公司长期可持续发展。 

盈利预测与投资评级。我们预计公司 2023-2025 年 归母净利润为

2.49/3.38/4.50 亿元，EPS 分别为 2.59/3.53/4.69 元，当前股价对应 PE 分别

为 15.6/11.4/8.6，基于公司所处行业快速发展，同时公司深耕智能控制器行

业并拓展布局智能产品，下游客户处于业内领先地位，业绩有望持续增长，

首次覆盖，给予“买入”评级。 

 

买入（首次评级） 

股票信息 
  
行业 家电 

2023 年 4 月 18 日收盘价（元） 40.39 

总市值（百万元） 3,869.56 

流通市值（百万元） 1,051.88 

总股本（百万股） 95.81 

流通股本（百万股） 26.04 

近 3 月日均成交额（百万元） 60.51   
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风险提示：汇率波动风险；销售客户集中风险；原材料价格波动；宏观经济

波动风险。 
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一、全年营收利润双增长，汽车电子及储能增速亮眼 

全年业绩表现亮眼，营收利润持续增长。受益于新能源汽车和储能行业的快速发展，公

司积极贯彻“大客户”战略，深挖客户需求，拓展产品宽度，扩大应用于储能和汽车电子

领域的产品销量，销售收入稳步增长。2022 年，公司实现营收 12.91 亿元，同比+34.51%；

实现归母净利润 1.81 亿元，同比+28.28%；毛利率 19.94%，同比-2.96pct。单四季度

来看，公司实现营收 3.73 亿元，同比+30.88%，环比-6.98%；实现归母净利润 0.44 亿

元，同比+12.82%，环比-29.03%。 

图表1：2018-2022 年朗特智能营收及增速  图表2：2018-2022 年朗特智能归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

 

图表3：2021-2022 年朗特智能单季度营收及同比、环比增

速 

 图表4：2021-2022 年朗特智能单季度归母净利润及同比、

环比增速 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

储能及汽车电子业务增速营收亮眼，传统业务承压状况有望改善。公司传统业务为智能

家居及家电领域、消费电子领域，同时公司也积极布局储能业务以及汽车电子业务，这

两部分业务营收增速较为亮眼，具体分产品来看： 

1）储能产品，实现营收 6.90 亿元，同比+171.65%，占收入比重 55.11%，同比+26.54pct。

毛利率 14.53%，同比+0.93pct，储能产品增速较为明显主要原因在于：下游客户在非

洲市场不断拓展，除了原有市场产品的升级换代外，新市场的产品需求也在不断上升，

客户业务扩张迅速；2）汽车电子智能控制器产品，实现营收 1.19 亿元，同比+60.81%，

占收入比重 9.50%，同比+1.18pct。毛利率 40.38%，同比-0.62pct；3）智能家居产品，

实现收入3.17亿元，同比-25.93%，占收入比重25.32%，同比-22.82pct。毛利率23.11%，
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同比-2.54pct，公司传统智能家居产品营收承压主要是受经济下行和俄乌战争影响，下

游终端消费市场需求疲软；4）消费电子产品，实现营收 0.75 亿元，同比+19.05%，占

收入比重 5.99%，同比-1.10pct。毛利率 18.38%，同比-2.30pct；5）新型消费电子产

品，实现营收 0.51 亿元，同比-27.14%，占收入比重4.07%，同比-3.80pct。毛利率29.21%，

同比+3.75pct。我们认为，随着智能化、电子化的不断演进，相关产品将进一步升级换

代，智能控制器产业也将不断发展，下游消费需求将进一步释放，公司传统业务承压状

况有望有所改善。  

图表5：2018-2022 年朗特智能分产品分业务营收情况（亿

元） 

 图表6：2018-2022 年北路智控分业务毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

毛利率有望持续改善，期间费用率呈下滑趋势。从费用端来看，2022 年，公司期间费用

0.56 亿元，同比 -25.44%，其中，销售费用 /管理费用 /财务费用 /研发费用分别

0.14/0.28/-0.36/0.50 亿元，同比分别+10.84%/+32.42%/-679.40%/+41.39%；期间

费用率为 4.36%，同比-3.49pct，其中，销售费用率/管理费用率/财务费用率/研发费用

率分别为 1.07%/2.19%/-2.78%/3.88%，同比分别-0.22/-0.04/-3.43/+0.20pct。单四季

度来看，销售费用/管理费用/财务费用/研发费用为 0.04/0.06/0.08/0.15 亿元，同比分别

持平/+20.00%/+60.00%/+114.29%，环比分别持平/-45.45%/-132.00%/持平。 

从毛利率来看，2022 年，公司毛利率为 19.94%，同比-2.96pct，主要原因在于：业务

和销售结构变化，储能业务的平均毛利率低于其他传统业务的平均毛利，报告期内储能

业务的占比较高，导致报告期内毛利率进一步下滑。单四季度来看，公司毛利率为

20.38%，同比-1.38pct，环比+0.67pct。我们认为，随着公司传统智能家居业务的回暖，

以及储能业务随着公司行业地位提升毛利率有所改善，公司整体毛利率有望持续改善。 

图表7：2018-2022 年朗特智能期间费用率（%）  图表8：2018-2022 年朗特智能毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

研发投入持续增加，自主创新能力持续增强。公司 2022 年研发投入 0.50 亿元，同比
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+3.88%。公司把握行业技术发展趋势，掌握了蓝牙、WIFI通讯技术、触控技术等多项

智能控制技术，为公司产品研发、业务拓展奠定了坚实的技术基础。截至报告期末，公

司拥有专利 81 项，其中发明专利 16 项、实用新型专利 46 项、外观专利 19 项，软件著

作权 46 项，国内商标注册 85 项，国际商标注册 3 项。 

图表9：2020-2022 年朗特智能研发投入及占比  图表10：2020-2022 年朗特智能研发人员人数及占比 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

二、专注智能控制器及智能产品，未来有望迎来持续发展 

专注智能控制器及智能产品，产品品类齐全。公司自设立以来，一直从事智能控制器及

智能产品的研发、设计、生产和销售，产品主要运用于智能家居及家电、汽车电子、新

型消费电子及储能等行业。 

一方面，公司专注于为智能家居及家电、汽车电子等领域提供各类智能控制器产品及相

应解决方案。智能控制器并非以终端产品的形态独立工作，而是作为核心部件内置于设

备、仪器、装置或系统中，控制其完成特定的功能要求，在终端产品中扮演“大脑”的角

色。智能控制器一般是以微处理控制器（MCU）芯片或数字信号处理器（DSP）芯片为

核心，含有电子线路硬件、嵌入式计算机软件、塑胶五金结构件等若干组成部分，并经

过电子加工工艺，集成自动控制技术、传感技术、微电子技术、通讯技术、电力电子技

术、电磁兼容技术等为一体的高科技产品。 

图表11：朗特智能部分智能家居产品 

 

资料来源：公司官网，长城证券产业金融研究院 

另一方面，公司积极布局智能产品业务，公司凭借在智能控制器相关领域积累的丰富行

业经验与资源，与下游终端品牌商（指拥有自主品牌终端电子产品的企业）的合作不断

深入，逐步参与其部分智能整机产品的开发过程，以满足客户一站式采购服务需求。目
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前，公司与下游客户合作设计、生产的智能产品涉足储能、新型消费电子等领域。 

图表12：朗特智能部分储能产品 

 

资料来源：公司招股说明书，长城证券产业金融研究院 

深耕智能控制器行业，未来市场空间较为广阔。公司成立之初专注于小家电类智能控制

器的研发和生产，近年来，公司积极开拓智能家居市场，产品品类丰富，产品主要用于

居民家庭内部清洁洗涤、食品处理、安全防护、环境调控、健康护理的家居、家电控制。

根据中商产业研究院数据显示：2016-2020 年我国智能家居市场规模由 2608.5 亿元增

至 5144.7 亿元，年均复合增长率为 18.51%，2023 年我国智能家居市场规模可达 7157.1

亿元。此外，根据头豹研究院预测，我国智能控制器市场规模在 2025 年将突破四万亿，

未来市场空间广阔。 

图表13：2016-2023E 我国智能家居市场规模及增速  图表14：2015-2025E 我国智能控制器市场规模及增速 

 

 

 

资料来源：中商产业研究院，长城证券产业金融研究院  资料来源：头豹研究院，长城证券产业金融研究院 

汽车电子绑定比亚迪，未来有望持续增长。根据统计分析，目前乘用车的汽车电子控制

单元（ECU）数量在 25~100 个左右，国内汽车电子控制器行业起步较晚，正处于成长

阶段，行业集中度较低，随着计算机技术和控制理论的不断发展，控制器的功能范围不

断扩大。汽车电子控制单元作为汽车电子控制系统的核心部分和嵌入式系统装置，会有

越来越广泛的需求，同时随着纯电动汽车产销的快速增长以及汽车电子化趋势的进一步

扩大，涉及动力控制和安全控制类的应用市场将迎来扩容机遇。 

图表15：2020-2025E 全球汽车控制器市场规模（十亿元） 
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资料来源：头豹研究院，长城证券产业金融研究院 

公司是比亚迪汽车控制器代工的主要供应商，占有其 50%以上的采购份额。2021 年，

随着 DM-i（比亚迪第四代插电式混合动力系统）逐步替代燃油动力系统以及平台标准化

（DM4.0）的全系推行，汽车电子化将进入全速发展的趋势，对公司而言，将迎来 DM4.0

系列、DM-i系列产品订单的增加，控制器 PCBA 占有量的进一步提升，预计乘用车控制

器系列需求提升 40%以上。我们认为，公司作为比亚迪汽车控制器代工主要供应商，未

来将受益于比亚迪汽车销售的快速增长，实现公司未来业绩的稳步提升。 

图表16：2015-2022 年比亚迪汽车及新能源汽车销量及增速 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

储能业务不断拓展市场，下游客户为业内领先者。离网照明的应用包括无电区、配电困

难区、难以维护供电区。世界银行集团与全球储能协会在 2020 年发布的离网太阳能市

场趋势报告中指出，全球有 8.4 亿未通电人口，逾 10 亿人在使用不稳定电网，该类人群

大多数位于非洲、东南亚与印度等地区，夜间只能通过煤油灯、蜡烛等进行照明。公司

下游主要客户 Sun King，为离网能源领域领导者品牌，参与非洲 Lighting Global 标准

制定，在印度、非洲储能市场份额中处于前三位，根据 GOGLA 数据，Sun King 目前占

PAYG 整体行业收入的 38%。2022 年 4 月 27 日，Sun King 进行 D 轮融资，募资 2.6 亿

美元，持续推进全球业务布局。我们认为，未来储能业务市场空间较为广阔，公司下游

客户为行业内领先者并不断推进全球化布局，公司将受益于此，实现海外收入业务的稳

步提升，进而实现整体业绩的持续发展。 

图表17：2018-2022 年朗特智能国外、国内营业收入及增速 
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资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

股权激励计划绑定员工利益，彰显发展信心。2022 年 6 月 27 日，公司发布《关于向激

励对象首次授予限制性股票的公告》，本激励计划拟授予的限制性股票数量为 101.94 万

股，约占公告时公司股本总额的 1.6%，激励对象共 155 人，主要包括公司董事、高级

管理人员及核心技术业务骨干。2022 年 9 月 13 日，公司发布《关于向激励对象预留授

予限制性股票的公告》，本激励计划拟授予的限制性股票数量为 38.22 万股，约占公告时

公司股本总额的 0.4%，激励对象共 36 人，主要包括公司核心技术、业务骨干人员。2022

年，公司实施限制性股票激励计划，共对 191 名核心骨干人才进行激励，公司股权激励

设置了 2022 年和 2023 年净利润增长率 20%、40%及 60%的阶段性增长目标，激励

所有核心成员朝着一致的目标共同努力。我们认为，公司本次激励计划深度绑定员工利

益，有利于吸引和鼓励人才，充分调动员工积极性，并彰显公司未来发展信心，有利于

公司长期可持续发展。 

图表18：朗特智能股权激励计划公司业绩考核要求 

归属期 净利润增长率（X 或 Y） 公司层面归属比例 

首次/预留授予的限制

性股票第一个归属期 

X≥60% 100% 

 40%≤X＜60% 80% 

20%≤X＜40% 60% 

X＜20% 0 

首次/预留授予的限制

性股票第二个归属期 

Y≥60% 100% 

40%≤Y＜60% 80% 

20%≤Y＜40% 60% 

Y＜20% 0 

资料来源：朗特智能《关于向激励对象首次授予限制性股票的公告》，长城证券产业金融研究院 

三、盈利预测 

我们预计公司 2023-2025 年归母净利润为 2.49/3.38/4.50 亿元，EPS 分别为

2.59/3.53/4.69 元，当前股价对应 PE 分别为 15.6/11.4/8.6，基于公司所处行业快速发

展，同时公司深耕智能控制器行业并拓展布局智能产品，下游客户处于业内领先地位，

业绩有望持续增长，首次覆盖，给予“买入”评级。 
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四、风险提示 

汇率波动风险；销售客户集中风险；原材料价格波动；宏观经济波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1176 1306 1581 2000 2565  营业收入 960 1291 1787 2404 3124 

现金 338 604 654 919 1206  营业成本 740 1034 1399 1873 2428 

应收票据及应收账款 233 346 456 614 759  营业税金及附加 4 5 8 10 14 

其他应收款 6 14 16 22 26  销售费用 12 14 20 26 33 

预付账款 1 7 4 11 9  管理费用 21 28 39 51 66 

存货 126 85 201 182 314  研发费用 35 50 70 94 124 

其他流动资产 472 250 250 250 250  财务费用 6 -36 -22 -29 -39 

非流动资产 119 215 246 285 325  资产和信用减值损失 -2 -11 -5 -8 -7 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 10 7 7 7 8 

固定资产 87 130 159 199 240  公允价值变动收益 2 1 1 1 1 

无形资产 2 3 3 3 2  投资净收益 11 7 4 6 7 

其他非流动资产 29 82 84 83 82  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1294 1521 1827 2285 2890  营业利润 160 200 282 384 507 

流动负债 322 345 450 608 813  营业外收入 1 1 0 1 1 

短期借款 89 0 0 0 0  营业外支出 1 0 1 2 1 

应付票据及应付账款 179 273 386 545 746  利润总额 160 200 281 382 507 

其他流动负债 55 71 64 64 67  所得税 20 19 32 44 56 

非流动负债 12 31 31 31 31  净利润 141 181 249 339 450 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 12 31 31 31 31  归属母公司净利润 141 181 249 338 450 

负债合计 334 376 481 640 844  EBITDA 176 220 281 384 508 

少数股东权益 0 2 2 3 3  EPS（元/股） 1.47 1.89 2.59 3.53 4.69 

股本 64 96 144 144 144        

资本公积 586 571 523 523 523  主要财务比率      

留存收益 313 475 690 971 1341  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 961 1143 1344 1642 2043  成长能力      

负债和股东权益 1294 1521 1827 2285 2890  营业收入（%） 24.0 34.5 38.4 34.5 29.9 

       营业利润（%） 50.2 24.9 40.9 36.0 32.2 

       归属母公司净利润（%） 57.9 28.3 37.5 36.2 32.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 22.9 19.9 21.7 22.1 22.3 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 14.7 14.0 13.9 14.1 14.4 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 14.7 15.8 18.5 20.6 22.0 

经营活动现金流 129 216 131 334 362  ROIC（%） 13.4 15.6 17.2 19.3 20.6 

净利润 141 181 249 339 450  偿债能力      

折旧摊销 14 20 19 25 33  资产负债率（%） 25.8 24.7 26.3 28.0 29.2 

财务费用 6 -36 -22 -29 -39  净负债比率（%） -25.1 -51.6 -48.4 -55.7 -58.8 

投资损失 -11 -7 -4 -6 -7  流动比率 3.7 3.8 3.5 3.3 3.2 

营运资金变动 -24 8 -114 -3 -81  速动比率 3.2 3.5 3.0 3.0 2.7 

其他经营现金流 2 49 4 7 6  营运能力      

投资活动现金流 -444 139 -45 -57 -65  总资产周转率 0.8 0.9 1.1 1.2 1.2 

资本支出 31 69 50 64 73  应收账款周转率 4.1 4.5 4.6 4.6 4.7 

长期投资 -420 230 0 0 0  应付账款周转率 4.1 5.4 5.0 4.8 4.5 

其他投资现金流 7 -21 5 6 8  每股指标（元）      

筹资活动现金流 60 -119 -36 -11 -10  每股收益（最新摊薄） 1.47 1.89 2.59 3.53 4.69 

短期借款 88 -89 0 0 0  每股经营现金流（最新摊薄） 1.35 2.25 1.37 3.49 3.78 

长期借款 -7 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 10.03 11.93 14.02 17.14 21.32 

普通股增加 21 32 48 0 0  估值比率      

资本公积增加 -17 -15 -48 0 0  P/E 27.5 21.4 15.6 11.4 8.6 

其他筹资现金流 -25 -47 -36 -11 -10  P/B 4.0 3.4 2.9 2.4 1.9 

现金净增加额 -257 265 50 266 287  EV/EBITDA 29.0 22.6 17.5 12.1 8.6  
资料来源：Wind，长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 18日收盘价 
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