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投资要点： 
 近日，立思辰发布关于使用部分超募资金充实控股子公司注册资本用

于研发智写笔项目的公告，公司拟使用剩余超募资金中的 840.00 万

元充实控股子公司立思辰合众的注册资本，并用于研发智能笔项目。
 

报告摘要： 
 教育战略业务稳步推进，绑定核心团队利于长期发展。公司自 12 年

底整体战略调整以来，作为战略发展业务的教育信息化业务实现了稳

步发展。13 年收购合众天恒、落地北京市首个数字校园云服务平台，

前三季度实现收入近四千万。并且教育子公司立思辰合众的股权结构

绑定教育业务核心团队，有利于实现公司战略发展业务的快速增长。

 直接获取学生数据，占据互联网教育入口。移动互联竞争中，靠近消

费者，获取更多用户数据是竞争的关键，因此各类终端入口争夺战不

断上演。我们认为智能笔是解决学生在信息化课堂上操作设备、与教

师互动以及快速电子化笔记的关键，更重要的是智能笔能够记录学生

课上学习、课后作业和课后辅导的所有信息，所记录和存储的数据使

定制化学习和辅导成为可能。通过这一产品，公司有望率先占据互联

网教育入口，为业务进一步发展打下良好基础。 

 围绕移动互联安全与教育方向调整，各项业务有序开展。公司已围绕

新战略进行了一系列组织结构、薪酬体系考核体系和资源投入上的调

整，目前各项业务均处于顺利开展阶段。我们认为公司在移动互联云

安全和教育两大方向上逐步完善了产品，实现了客户积累和标杆项目

的落地，随着转型的顺利有望成为移动安全及教育信息化领导品牌。

 投资建议。预计 2013-2015 年 EPS 分别为 0.23，0.30，0.42 元，公司

安全和教育行业业务发展迅猛，未来成长空间巨大，是长期投资标的，

目标价 16 元，维持“买入”评级。 

 
主要经营指标 2011 2012 2013E 2014E 2015E 

营业收入(百万) 540.93 522.60 601.15  695.29  834.41  
增长率（%） 20.36 -3.39 15.03 15.66 20.01 
归母净利润(百万) 75.10 46.57 61.02  78.77  110.37  
增长率（%） 23.94 -37.99 31.02 29.1 40.11 
每股收益 0.32 0.18 0.23  0.30  0.42  
市盈率 106.32 189.06 51.21 39.66 28.31 
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