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腾景科技（688195.SH） 

在研项目稳步推进，新兴领域持续拓展，业绩实现稳健增长 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 303 344 458 619 829 

增长率 yoy（%） 12.4 13.7 33.1 35.0 34.1 

归母净利润（百万元） 52 58 81 112 151 

增长率 yoy（%） -26.3 11.7 39.3 37.1 35.2 

ROE（%） 6.2 6.6 8.6 10.7 12.9 

EPS 最新摊薄（元） 0.40 0.45 0.63 0.86 1.17 

P/E（倍） 74.0 66.2 47.5 34.7 25.6 

P/B（倍） 4.6 4.4 4.1 3.7 3.3 
 
资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 3月 22 日收盘价 

事件：3月 16 日，腾景科技发布 2022 年年度报告。2022 年，公司实现营业

收入 3.44 亿元，同比增长 13.74%；实现归母净利润 0.58 亿元，同比增长

11.67%。 

业绩实现稳健发展，不断加强研发投入：公司2022年营业收入3.44亿元，同

比增长13.74%；归母净利润0.58亿元，同比增长11.67%，主要因为公司受

益于光通信市场需求持续复苏，积极开拓光通信和光纤激光下游市场。同时，

募投项目稳步推进，订单交付能力得到大幅提升。从费用端来看，公司2022

年销售费用为562.78万元，较2021年同比增长4.39%，主要因为公司积极开

拓市场，招募销售人员带来的费用增加；管理费用为0.23亿元，较2021年同

比增长4.48%，是厂房折旧摊销费用增加所致；公司优化负债结构，减少利

息支出，财务费用支出为-0.02亿元，较2021年同比下降192.80%；研发费用

为0.30亿元，较2021年同比增长21.48%，主要因为公司高度重视技术创新和

研发投入，持续进行新技术、新产品的开发与应用。2022年公司共新增10项

专利，累计拥有84项专利。 

光电子元器件“小巨人”，拥有四大核心技术和全矩阵产品线：公司深耕光电

子元器件产品研发多年，逐步形成四大类核心技术，为客户提供定制化的光

电子元器件产品。产品主要包括精密光学元件、光纤器件两大类。其中，精

密光学元件包括平面光学元件、球面光学元件等，特别是模压玻璃非球面透

镜，公司是国内为数不多能实现该产品量产的企业；光纤器件包括镀膜光纤

器件、准直器、声光器件等。此外，公司掌握光学核心技术—镀膜技术，具

备技术复用性，可快速切换至下游新兴赛道。我们认为，得益于公司在技术

的投入及丰富的产品矩阵，有望取得新兴领域突破，或为公司带来业绩增长。 

在研项目稳步推进，新兴领域多方拓展：截止至 2022 年，公司在光通信和

光纤激光、新兴应用和生产工艺和自动化三个方向共有 24 项在研项目，预计

总投资规模 0.99 亿元，本期投入金额 0.30 亿元，累计投入金额 0.50 亿元。

其中，5 项结案，15 项处于样品验证及小批量送样阶段，9 项为 2022 年新设

立项目。公司一方面积极加大在光学元件及光纤器件的研发投入，不断提升

自动化水平；同时，加速推进在生物医疗、激光雷达、人脸识别、ADAS 及

AR 设备等新兴领域的技术研发。我们认为，公司专注研发投入及产品迭代升

级，可应用于多个下游行业，持续看好公司发展。 

 

买入（维持评级） 

股票信息 
  
行业 电子 

2023 年 3 月 22 日收盘价（元） 29.89 

总市值（百万元） 3,866.27 

流通市值（百万元） 2,406.68 

总股本（百万股） 129.35 

流通股本（百万股） 80.52 

近 3 月日均成交额（百万元） 48.81   

股价走势 
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盈利预测与投资评级：我们预计公司 2023-2025 年 归母净利润为

0.81/1.12/1.51 亿元，当前股价对应 PE 分别为 47.5/34.7/25.6 倍，我们认为

公司作为光学元件及光纤器件的国内优质厂商，不断开拓下游应用场景，持

续看好公司未来业绩发展，维持“买入”评级。 

风险提示：行业竞争加剧风险、市场发展不及预期风险、新领域产品拓展不

及预期风险、核心技术人员流失风险。 
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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 593 539 648 801 995  营业收入 303 344 458 619 829 

现金 13 104 139 187 251  营业成本 203 234 294 388 519 

应收票据及应收账款 123 135 196 256 361  营业税金及附加 2 4 4 5 7 

其他应收款 0 1 1 1 2  营业费用 5 6 8 12 14 

预付账款 1 1 2 1 3  管理费用 22 23 31 42 56 

存货 54 72 70 118 138  研发费用 25 30 42 57 74 

其他流动资产 401 227 242 238 240  财务费用 2 -2 0 5 13 

非流动资产 417 475 518 638 805  资产减值损失 -0 -2 -1 -3 -4 

长期投资 0 0 0 1 1  其他收益 7 5 6 6 7 

固定资产 347 362 417 509 648  公允价值变动收益 6 6 3 3 1 

无形资产 30 29 35 35 36  投资净收益 2 1 1 1 0 

其他非流动资产 39 84 66 93 120  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1009 1014 1166 1439 1799  营业利润 58 61 91 123 163 

流动负债 126 119 204 372 587  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 5 70 179 368  营业外支出 1 0 1 1 0 

应付票据及应付账款 76 82 104 160 184  利润总额 57 61 90 122 163 

其他流动负债 50 32 30 32 36  所得税 5 2 8 11 13 

非流动负债 46 16 20 28 39  净利润 52 58 81 112 151 

长期借款 29 0 3 11 22  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 17 16 17 16 16  归属母公司净利润 52 58 81 112 151 

负债合计 172 135 224 399 626  EBITDA 89 96 128 175 240 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.40 0.45 0.63 0.86 1.17 

股本 129 129 129 129 129        

资本公积 592 592 592 592 592  主要财务比率      

留存收益 116 158 222 304 413  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 837 879 942 1040 1173  成长能力      

负债和股东权益 1009 1014 1166 1439 1799  营业收入（%） 12.4 13.7 33.1 35.0 34.1 

       营业利润（%） -29.2 5.2 49.8 35.6 32.5 

       归属母公司净利润（%） -26.3 11.7 39.3 37.1 35.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 32.9 32.2 35.8 37.3 37.4 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 17.3 17.0 17.7 18.0 18.2 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 6.2 6.6 8.6 10.7 12.9 

经营活动现金流 75 55 64 115 120  ROIC（%） 6.0 6.3 7.9 9.3 10.2 

净利润 52 58 81 112 151  偿债能力      

折旧摊销 30 38 39 49 65  资产负债率（%） 17.1 13.3 19.2 27.7 34.8 

财务费用 2 -2 0 5 13  净负债比率（%） 4.7 -10.5 -6.4 1.0 12.8 

投资损失 -2 -1 -1 -1 -0  流动比率 4.7 4.5 3.2 2.2 1.7 

营运资金变动 -8 -41 -51 -47 -103  速动比率 3.9 3.8 2.7 1.8 1.4 

其他经营现金流 1 3 -5 -3 -5  营运能力      

投资活动现金流 -424 47 -79 -166 -230  总资产周转率 0.4 0.3 0.4 0.5 0.5 

资本支出 106 67 113 164 227  应收账款周转率 2.8 2.8 3.0 3.0 2.9 

长期投资 -325 107 0 -1 -0  应付账款周转率 4.2 6.0 4.3 4.4 4.7 

其他投资现金流 6 7 34 -1 -2  每股指标（元）      

筹资活动现金流 303 -61 -15 -8 -18  每股收益（最新摊薄） 0.40 0.45 0.63 0.86 1.17 

短期借款 -20 4 65 109 188  每股经营现金流（最新摊薄） 0.58 0.43 0.50 0.89 0.93 

长期借款 -65 -29 3 8 11  每股净资产（最新摊薄） 6.47 6.80 7.28 8.04 9.07 

普通股增加 32 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 360 0 0 0 0  P/E 74.0 66.2 47.5 34.7 25.6 

其他筹资现金流 -5 -37 -83 -125 -217  P/B 4.6 4.4 4.1 3.7 3.3 

现金净增加额 -47 43 -29 -59 -127  EV/EBITDA 40.1 37.3 28.2 21.0 15.9  
资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 3月 22 日收盘价 
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