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长盈通（688143.SH）2023 年年报点评     

4Q23 业绩环比扭亏；下游需求恢复明显 
 

 2024 年 03 月 27 日 

 

➢ 事件：公司 3 月 26 日发布 2023 年报，全年实现营收 2.2 亿元，YoY -29.8%；

归母净利润 0.16 亿元，YoY -80.7%；扣非净利润-412 万元，2022 年为 0.71

亿元。业绩表现符合市场预期。受规划和终端产品结构调整等外部因素影响，公

司在重要客户交付的光纤环器件和保偏光纤数量减少。 

➢ 4Q23 环比扭亏；2023 年毛利率坚挺。1）单季度：公司 4Q23 实现营收

0.9 亿元，同比减少 14.6%，环比增加 190.6%；归母净利润 0.13 亿元，同比减

少 57.0%，环比扭亏。根据 1Q24 业绩预告，公司 1Q24 预计营收中枢 5504 万

元，同比增加 139.1%；归母净利润中枢 748 万元，同比扭亏。随需求恢复，公

司 4Q23~1Q24 业绩改善明显。2）盈利能力：2023 年公司毛利率同比减少

1.9ppt 至 52.4%；净利率同比减少 18.8ppt 至 7.1%。毛利率保持在较高水平。 

➢ 特种光纤毛利率增加；铁路线缆及海外业务快速增长。2023 年，分产品看：

1）光纤环器件：营收 0.73 亿元，YoY -47.9%；毛利率同比减少 5.0ppt 至 45.6%。

2）特种光纤：营收 0.71 亿元，YoY -35.1%；毛利率同比增加 11.8ppt 至 83.0%，

系附加值较高保偏、方形芯等新型光纤销量增加所致。3）新型材料：营收 0.21

亿元，YoY -13.7%；毛利率同比增加 14.0ppt 至 41.1%，系涂覆材料上游原材

料采购价格下降所致。4）光器件设备及其他：营收 0.26 亿元，YoY +8.3%，公

司设备与国外相比具有较高性价比且性能优异，光纤环及特种光纤制造和检测类

设备订单增加；毛利率同比减少 12.9ppt 至 44.7%；5）其他业务：营收 0.29

亿元，YoY +81.5%，主要系铁路市场线缆收入增加；同时公司积极开拓国际市

场初见成效，海外光模块相关器件销售增加；毛利率同比增加 3.5ppt 至 10.1%。 

➢ 研发投入增长 33%；持续提高技术壁垒和产品竞争力。2023 年期间费用率

同比增加 24.1ppt 至 51.1%：1）销售费用率同比增加 2.9ppt 至 8.1%；2）管

理费用率同比增加 15.2ppt至 29.0%；3）研发费用率同比增加 7.2ppt至 15.2%；

研发投入达到 3355.94 万元，同比增长 33.1%。截至 2023 年末：1）应收账款

及票据 2.9 亿元，较年初减少 5.5%；2）预付款项 0.05 亿元，较年初减少 64.6%；

3）存货 0.6 亿元，较年初增加 36.5%；4）合同负债 0.1 亿元，较年初增加 71.6%。

2023 年经营活动净现金流为 0.21 亿元，YoY -37.4%。 

➢ 投资建议：公司是国内光纤陀螺核心器件光纤环及其综合解决方案供应商，

具备一体化微型产业链，拥有稳定可靠规模化生产交付能力。除了传统赛道，水

听器是光纤环应用新兴领域；公司也成功切入储能热失控防护新赛道，紧跟新能

源发展趋势。我们预计公司 2024~2026 年归母净利润分别是 0.87 亿元、1.50

亿元、2.00 亿元，当前股价对应 2024~2026 年 PE 分别是 37x/21x/16x。我们

考虑到公司的传统业务需求恢复及新业务加快布局，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动、订单低于预期等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 220 317 499 679 

增长率（%） -29.8 44.0 57.4 36.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 16 87 150 200 

增长率（%） -80.7 457.0 73.4 33.1 

每股收益（元） 0.13 0.71 1.22 1.63 

PE 206 37 21 16 

PB 2.6 2.5 2.2 1.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 03 月 26 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 220 317 499 679  成长能力（%）     

营业成本 105 137 216 285  营业收入增长率 -29.82 44.05 57.40 36.02 

营业税金及附加 1 2 3 4  EBIT 增长率 -97.61 4421.34 72.79 32.30 

销售费用 18 19 26 35  净利润增长率 -80.72 457.01 73.40 33.13 

管理费用 64 44 58 88  盈利能力（%）     

研发费用 34 25 40 58  毛利率 52.37 56.74 56.78 57.98 

EBIT 2 93 161 213  净利润率 7.07 27.33 30.11 29.47 

财务费用 -3 -2 -4 -6  总资产收益率 ROA 1.13 5.78 8.69 9.90 

资产减值损失 -1 -1 -1 -1  净资产收益率 ROE 1.28 6.64 10.32 12.08 

投资收益 5 5 5 5  偿债能力     

营业利润 19 100 169 223  流动比率 10.07 7.53 5.50 4.55 

营业外收支 -5 -5 -5 -5  速动比率 9.35 6.86 4.84 4.05 

利润总额 14 95 164 218  现金比率 1.96 1.45 1.27 1.31 

所得税 -2 8 13 17  资产负债率（%） 10.47 12.25 15.17 17.48 

净利润 16 87 151 201  经营效率     

归属于母公司净利润 16 87 150 200  应收账款周转天数 419.36 300.00 175.00 150.00 

EBITDA 23 116 192 257  存货周转天数 222.83 222.83 222.83 178.26 

      总资产周转率 0.16 0.22 0.31 0.36 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 215 217 289 417  每股收益 0.13 0.71 1.22 1.63 

应收账款及票据 287 281 278 333  每股净资产 9.93 10.63 11.86 13.49 

预付款项 5 6 9 12  每股经营现金流 0.17 1.07 1.66 2.18 

存货 64 83 130 138  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 533 539 549 551  估值分析     

流动资产合计 1,104 1,125 1,255 1,451  PE 206 37 21 16 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.6 2.5 2.2 1.9 

固定资产 197 235 308 407  EV/EBITDA 132.92 25.88 15.66 11.74 

无形资产 15 15 15 15  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 269 375 474 570       

资产合计 1,373 1,500 1,729 2,021       

短期借款 5 5 5 5  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 57 89 141 204  净利润 16 87 151 201 

其他流动负债 48 55 83 110  折旧和摊销 21 23 31 43 

流动负债合计 110 149 228 319  营运资金变动 -11 9 10 10 

长期借款 10 10 10 10  经营活动现金流 21 131 204 268 

其他长期负债 25 25 25 25  资本开支 -85 -133 -135 -143 

非流动负债合计 34 34 34 34  投资 0 0 0 0 

负债合计 144 184 262 353  投资活动现金流 -583 -127 -130 -138 

股本 123 123 123 123  股权募资 13 0 0 0 

少数股东权益 10 10 11 12  债务募资 -7 0 0 0 

股东权益合计 1,229 1,316 1,467 1,668  筹资活动现金流 -41 -2 -2 -2 

负债和股东权益合计 1,373 1,500 1,729 2,021  现金净流量 -603 2 72 128 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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