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基础数据 
总股本（百万股） 113
流通 A 股（百万股） 77
流通 B 股（百万股） 0.00
可转债（百万元） N/A
流通 A 股市值（百万元） 3043
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 公司中报显示，10 年上半年营收、归属上市公司股东净利润分别为 1.38 亿、

4261 万元，同比增长 90.2%、128.9%。扣除非经常损益后净利润为 4187
万元，同比增长 138.5%。公司预计 1-9 月份净利润同比增长 60%-80%。

上半年内销增速（236.9%）远高于出口增速（36.3%），亦印证了目前全球

光学行业向中国大陆转移的趋势加快。 

 公司各项业务全面开花。得益于光学行业的整体性复苏，以及公司产品竞

争力带来的业绩弹性，公司两大主要传统产品光学低通滤波器和红外截止

滤光片销售收入分别增长 53.0%和 60.4%，毛利率分别上升 0.7、8.8 个百

分点。散热片和光学窗口片亦实现销售收入和毛利率双双大幅增长。 

 高端产品取得质的突破。单反用光学低通滤波器销售额同比增长 376.4%，

在总销售额中的占比达到 14.8%，成为公司产品线的重要支柱。高端产品

质量得到下游国际一线厂商认同，订单随之大幅增长。 

 新产品打开增长新通道和想象空间。微投产品性能趋于成熟，我们从下游

渠道了解到，独立式微投已投放市场，内嵌式微投已和国内手机厂商建立

合作关系，预计公司也将加快实现为国际一线手机厂商供货。高端人机互

动游戏机用窄带产品方面，根据我们对市场的调查，推测公司极有可能与

国际顶级 IT 公司合作，产品市场容量可能达到数百万台/年，我们推测该产

品将集成公司在红外截止滤光片方面的技术优势，因技术难度高，有望取

得较高的毛利率。LED 方面，我们由公司的光学加工能力判断，其有可能

生产 LED 衬底相关产品。 

 股权激励。公司公布股权激励计划（草案），定向发行 349.50 万股，占目

前总股本的 3.10%，授予价格为计划公告前 20 个交易日均价的 50%，即

17.92 元。相应的授予、解锁的净利润条件为，10 年、11 年、12 年、13
年、14 年相应于 09 年的业绩增长率不低于 30.276%、60%、80%、100%、

130%。股权激励将进一步完善公司的治理结构，为长期稳定增长提供保障。 

 我们预测，公司 10、11、12 年 EPS 分别为 0.90、1.37、2.03 元，对应

PE 为 43.9、28.9、19.5 倍，维持增持评级。 

 最近52周与沪深300对比股份走势图
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经营预测与估值 2009A 2010H1 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 187.9 138.7 306.4 481.6 728.6

(+/-%) 1.8 90.2 63.0 57.2 51.3

归属母公司净利润(百万元) 57.6 42.6 101.3 153.9 228.3

(+/-%)  20.9 128.9 75.9 52.0 48.3

EPS(元) 0.51 0.38 0.90 1.37 2.03

P/E(倍) 77.1  43.9 28.9 19.5 
资料来源：华泰联合证券 资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
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盈利预测 

数据来源：华泰联合证券研究所. 

 



 

 

华泰联合证券评级标准： 

时间段        报告发布之日起 6 个月内 

基准市场指数  沪深 300（以下简称基准） 

股票评级 

买  入     股价超越基准 20%以上 

增  持     股价超越基准 10%-20% 

中  性     股价相对基准波动在±10% 之间 

减  持     股价弱于基准 10%-20% 

卖  出     股价弱于基准 20%以上 

行业评级 

增  持     行业股票指数超越基准 

中  性     行业股票指数基本与基准持平 

减  持     行业股票指数明显弱于基准 
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不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更。我们会适时更新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到。 

本报告所载信息均为个人观点，并不构成所涉及证券的个人投资建议，也未考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告

中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本文中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。某些交易，包括牵涉期货、期权及

其它衍生工具的交易，有很大的风险，可能并不适合所有投资者。 

华泰联合证券是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。我公司可能会持有报告中提及公司所发
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