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股价相对市场表现(近 12个月)  

  
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2019E 

主营收入 308 425 569 712 

（+/-） 46.4% 38.0% 33.7% 25.2% 

净利润 73 121 165 212 

（+/-） 97% 71% 36% 28% 

EPS(元) 0.16 0.28 0.38 0.49 

P/E 100 58 43 33 
资料来源：联讯证券研究院 
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 事件 

公司发布中报，上半年，公司实现营业收入 2.21 亿元，同比增长 54.15%；

实现营业利润 0.78 亿元，同比增长 96.70%；归属于上市公司股东的净利润

0.66 亿元，同比增长 99.21%。 

 产销两旺促收入大幅增长，存货持续下降 

上半年，受激光行业快速发展带动，公司产品市场需求旺盛，订单增长，直

接带动营业收入大幅增长。加之公司积极扩大产能，形成产销两旺的发展格

局。此外，因 TGG 晶体大毛坯生长技术开发成功，隔离器产品工艺与产品

稳定性得到进一步提升，已形成批量订单。 

具体来看，非线性光学晶体元器件、激光晶体元器件、激光光学元器件收入

分别增长 48.86%、24.37%、72.78%。子公司，也是国内最大的 KTP 材料

生产商——海泰光电营业收入 0.39 亿元，同比增长 18.12%；净利润 657.68

万元，同比增长 17.78%。 

 效率提升推动毛利提高，三费控制合理，研发投入力度加大 

公司通过提升工艺水平和生产效率，有效控制成本增长，毛利率水平显著提

升，整体提升 6.90 pct。其中，非线性光学晶体元器件、激光晶体元器件、

激光光学元器件毛利率分别提升 8.32 pct、18.54 pct、0.40 pct。非线性光

学晶体元器件业务毛利率高达 80.40%。 

三费方面，销售费用增加 41.24%，管理费用增长 39.70%，财务费用受汇

率影响变动较大，由上年的-135 万元增加至今年的 108 万元。公司研发费

用投入维持高增长，研发费用同比增长 50.48%。 

 盈利预测与投资评级 

公司预告 1-9 月，归属于上市公司股东净利润为 0.94 亿元-1.15 亿元；同比

增长 80%-120%。我们预计 2017-2019 年，公司营业收入公司收入为 4.25、

5.69、7.12 亿元，归母净利润 1.18、1.63、2.09 亿元，EPS 为 0.28、0.38、

0.49 元，对应当前股价 PE 为 58x、43x、33x。维持“买入”评级。 

 风险提示 

1、激光器市场规模增速不及预期，对上游晶体与器件需求不及预期； 

2、宏观经济风险与汇率波动。 
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图表1： PB Band 图 

 

资料来源:Wind，联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E  现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 327 464 634 860 经营活动现金流 102 145 194 243 

现金 137 226 358 543 净利润 73 121 165 212 

应收账款 58 86 115 144 折旧摊销 34 30 27 24 

其它应收款 2 2 2 2 财务费用 0 -4 -5 -6 

预付账款 4 6 8 10 投资损失 -3 -20 -25 -31 

存货 119 124 123 124 营运资金变动 37 98 131 164 

其他 4613 4613 4613 4613 其它 -37 -81 -100 -120 

非流动资产 434 402 372 346 投资活动现金流 -41 -35 -41 -38 

长期投资 42 42 42 42 资本支出 24 -3 -3 -2 

固定资产 328 295 265 239 长期投资 0 0 0 0 

无形资产 19 19 19 19 其他 17 38 44 40 

其他 46 46 46 46 筹资活动现金流 -20 -20 -20 -20 

资产总计 762 866 1006 1205 短期借款 0 0 0 0 

流动负债 54 60 70 85 长期借款 0 0 0 0 

短期借款 0 0 0 0 其他 -20 -20 -20 -20 

应付账款 25 41 56 71 现金净增加额 41 89 132 185 

其他 28 19 14 14      

非流动负债 23 28 33 39 主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E 

长期借款 0 0 0 0 成长能力     

其他 23 28 33 39 营业收入 46.36% 37.99% 33.73% 25.22% 

负债合计 76 89 103 123 营业利润 52.26% 39.28% 31.56% 23.99% 

少数股东权益 9 9 10 11 归属母公司净利润 96.81% 70.83% 36.50% 27.98% 

归属母公司股东权益 677 769 893 1071 获利能力     

负债和股东权益 762 866 1006 1205 毛利率 54.09% 54.21% 53.36% 52.85% 

     净利率 23.53% 28.50% 29.09% 29.73% 

利润表  2016 2017E 2018E 2019E ROE 11.04% 16.57% 19.69% 21.33% 

营业收入 308 425 569 712 ROIC 10.08% 15.27% 17.95% 19.17% 

营业成本 141 195 265 336 偿债能力     

营业税金及附加 6 6 8 11 资产负债率 10.03% 10.22% 10.22% 10.22% 

营业费用 7 13 18 23 净负债比率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

管理费用 74 90 110 130 流动比率 6.12 7.72 9.07 10.16 

财务费用 -5 -4 -5 -6 速动比率 3.74 5.31 6.90 8.25 

资产减值损失 6 7 6 7 营运能力     

公允价值变动收益 0 0 0 0 总资产周转率 0.10 0.10 0.10 0.10 

投资净收益 3 20 25 31 应收账款周转率 6.37 5.92 5.67 5.51 

营业利润 81 137 191 243 应付账款周转率 13.88 12.85 11.70 11.21 

营业外收入 3 3 0 0 每股指标(元)     

营业外支出 0 0 0 0 每股收益 0.16 0.28 0.38 0.49 

利润总额 84 140 191 243 每股经营现金 0.24 0.34 0.45 0.57 

所得税 11 19 25 32 每股净资产 1.58 1.82 2.11 2.53 

净利润 73 121 165 212 估值比率     

少数股东损益 2 2 2 3 P/E 99.60 58.30 42.71 33.38 

归属母公司净利润 70 120 163 209 P/B 10.30 8.97 7.72 6.44 

EBITDA 117 169 218 268 EV/EBITDA 49.38 41.14 32.03 25.98 

EPS（元） 0.16 0.28 0.38 0.49      

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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