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公司研究丨点评报告 

[Table_Rank] 投资评级 买入丨维持 
 

   

[Table_Summary2] 事件描述 

2026Q1公司实现收入 14.55亿，同比增长 15.1%；实现归属净利润 0.28亿，同比增长 17.1%；

实现扣非归属净利润 0.22亿，同比增长 89.4%。 

事件评论 

 Q1 延续增长态势，毛利率改善。Q1 收入同增 15.1%，预计主要为显示材料增长贡献，

此外 UTG 玻璃等新品或也有增量收入；本期毛利率 18.2%，同比增长 0.5 个 pct，盈利

能力同比改善明显；Q1期间费率 16.0%，同比提升 0.3个 pct，其中管理费率下降 0.6个

pct、研发和财务费率下降 0.3、0.5 个 pct。其他收益或因政府补助减少而同比减少 461

万。最终实现归属净利率 1.9%，同比基本持平；扣非净利率 1.5%，同比提升 0.6个 pct。 

 背靠集团，坚持创新。在中国建材集团、凯盛科技集团的战略引领下，公司依托中研院、

全国重点实验室等国家级创新平台，在关键核心技术领域保持高强度研发投入，作为国家

技术创新示范企业、国家高新技术企业，组建有国家企业技术中心、广东省工程技术研究

中心、安徽省工程技术研究中心、安徽省企业技术中心等 24个国家和省级创新平台。公

司先进材料应用研究中心正在深入推进 UTG迭代技术、屏幕定向发声、玻璃基 Mini-Led 

显示、车载智能驾舱、高纯合成二氧化硅、电子级硅溶胶、纳米复合氧化锆等多种新技术

开发，以持续创新能力赋能企业后续发展后劲。公司累计获得授权专利 620 件，其中发

明专利 186件（含 PCT专利 1件），实用新型专利 434件；累计获得软件著作权 26件，

制定国家和行业标准 8项。 

 应用材料持续突破。公司充分发挥电熔氧化锆行业地位优势，立足锆系产品，扩大硅系、

钛系产品，应用领域从传统陶瓷、耐火材料向芯片、集成电路封装、光伏、半导体及生物

医疗等高附加值电子应用材料转型升级拓展。氧化锆、稳定锆销量同比基本持平，同时聚

焦新兴赛道，纳米氧化锆稳定供货锂电池三元正极材料头部客户，2025年高纯石英砂销

量同比增长 167%，稀土抛光粉销量同比增长 23%。 

 新型显示持续进步。公司 UTG持续创新突破，工艺精度、智能化水平、产品性能和安全

可靠性始终保持行业领先，并从技术攻坚迈向市场引领，产品供应头部终端多款旗舰手

机，同时不断丰富 UTG迭代系列产品，应用场景积极向 AI 眼镜、屏幕定向发声、柔性

太阳能电池等前沿领域延伸开拓。此外公司 TGV玻璃技术处于研发攻关阶段，有制备出

相关样品并与下游客户持续开展产品测试和改进。 

 投资建议：期待公司新材料业务品类扩张以及 UTG盖板放量，预计 2026、2027年归属

净利润 2.1、2.6亿，对应 PE69、55倍，维持买入评级。 

 

风险提示 

1、消费电子需求持续低迷； 

2、新材料产线投产低预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData]当前股价(元) 15.41 

总股本(万股) 94,461 

流通A股/B股(万股) 94,461/0 

每股净资产(元) 4.57 

近12月最高/最低价(元) 16.77/10.51 

注：股价为 2026年 4月 29日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《收入增长，毛利率改善》2026-04-06 
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风险提示 

1、消费电子需求持续低迷：公司液晶显示模组业务与消费电子需求高度相关，若后续

行业需求恢复较慢，显示模组业务或将继续承压。 

2、新材料产线投产低预期：公司合成二氧化硅项目试生产，考虑到公司产品定位较高

且新路线技术难度较大，需持续跟踪产线推进进度。 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2025A 2026E 2027E 2028E   2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 5880 7306 8665 10287  货币资金 544 353 266 64 

营业成本 4818 5969 7086 8419  交易性金融资产 1 1 1 1 

毛利 1062 1337 1579 1868  应收账款 1469 1811 2136 2527 

％营业收入 18% 18% 18% 18%  存货 2730 3306 3917 4647 

营业税金及附加 45 56 66 79  预付账款 195 239 283 337 

％营业收入 1% 1% 1% 1%  其他流动资产 1013 1198 1363 1559 

销售费用 101 124 147 175  流动资产合计 5951 6909 7966 9135 

％营业收入 2% 2% 2% 2%  长期股权投资 0 0 0 0 

管理费用 279 343 407 483  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 5% 5% 5% 5%  固定资产合计 3799 3689 3578 3578 

研发费用 344 409 485 576  无形资产 763 763 763 763 

％营业收入 6% 6% 6% 6%  商誉 192 192 192 192 

财务费用 120 137 141 145  递延所得税资产 49 49 49 49 

％营业收入 2% 2% 2% 1%  其他非流动资产 1561 1561 1561 1561 

加：资产减值损失 -8 -10 -10 -10  资产总计 12316 13163 14110 15279 

信用减值损失 -28 -15 -15 -15  短期贷款 2564 2564 2564 2564 

公允价值变动收益 0 0 0 0  应付款项 1251 1492 1772 2105 

投资收益 1 7 9 10  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 197 331 411 538  应付职工薪酬 70 90 106 126 

％营业收入 3% 5% 5% 5%  应交税费 49 58 69 82 

营业外收支 4 -1 -1 0  其他流动负债 2570 2879 3189 3558 

利润总额 201 330 410 538  流动负债合计 6502 7083 7699 8435 

％营业收入 3% 5% 5% 5%  长期借款 853 853 853 853 

所得税费用 39 64 80 105  应付债券 0 0 0 0 

净利润 162 265 330 433  递延所得税负债 0 0 0 0 

归属于母公司所有者的净利润 129 212 264 346  其他非流动负债 236 236 236 236 

少数股东损益 33 53 66 87  负债合计 7592 8172 8789 9525 

EPS（元） 0.14 0.22 0.28 0.37  归属于母公司所有者权益 4251 4464 4728 5075 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 473 526 592 679 

 2025A 2026E 2027E 2028E  股东权益 4724 4990 5320 5754 

经营活动现金流净额 476 -69 37 -108  负债及股东权益 12316 13163 14110 15279 

取得投资收益收回现金 2 7 9 10  基本指标     

长期股权投资 0 0 0 0   2025A 2026E 2027E 2028E 

资本性支出 -378 6 8 41  每股收益 0.14 0.22 0.28 0.37 

其他 301 0 0 0  每股经营现金流 0.50 -0.07 0.04 -0.11 

投资活动现金流净额 -75 14 16 51  市盈率 91.04 68.59 55.14 42.02 

债券融资 0 0 0 0  市净率 2.76 3.26 3.08 2.87 

股权融资 0 0 0 0  EV/EBITDA 21.57 32.41 28.40 27.81 

银行贷款增加（减少） -32 0 0 0  总资产收益率 1.0% 1.6% 1.9% 2.3% 

筹资成本 -198 -137 -141 -145  净资产收益率 3.0% 4.8% 5.6% 6.8% 

其他 84 0 0 0  净利率 2.2% 2.9% 3.0% 3.4% 

筹资活动现金流净额 -145 -137 -141 -145  资产负债率 61.6% 62.1% 62.3% 62.3% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 255 -192 -87 -202  总资产周转率 0.50 0.57 0.64 0.70 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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分析师声明 

本报告署名分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作
者的研究观点。作者所得报酬的任何部分不曾与，不与，也不将与本报告中的具体推荐意见或观点而有直接或间接联系，特此声明。 
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