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基本状况

总股本(百万股) 402.44
流通股本(百万股) 178.80
市价(元) 20.52
市值(百万元) 8,258.02
流通市值(百万元) 3,669.06

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《【中泰电子】莱特光电：24H1高

速增长，深度受益OLED渗透率提升》
2024-08-20
2、《【中泰电子】莱特光电：24Q1业

绩高速增长，深度受益 OLED渗透率

提升》2024-04-26
3、《【中泰电子】莱特光电深度报告：

OLED材料龙头，深度受益 OLED渗

透率提升》2023-12-21

公司盈利预测及估值
指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 280 301 610 1,049 1,655
增长率 yoy% -17% 7% 103% 72% 58%
归母净利润（百万元） 105 77 184 330 537
增长率 yoy% -2% -27% 139% 79% 63%
每股收益（元） 0.26 0.19 0.46 0.82 1.33
每股现金流量 0.45 0.16 0.37 0.54 0.94
净资产收益率 6% 5% 11% 18% 25%
P/E 78.3 107.2 44.8 25.0 15.4
P/B 4.9 4.9 4.9 4.5 3.8
备注：股价截止自2024年 10月 24日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要
 事件概述

24 前三季度营收 3.56 亿元，yoy+79.91%，归母净利润 1.3 亿元，yoy+131.7%，扣非
归母净利润 1.16 亿元，yoy+187.89%；毛利率 66.39%，yoy+2.79pct，净利率 36.43%，
yoy+8.14pct

24Q3 营收 1.11 亿元，yoy+95.53%，qoq-15.81%，归母净利润 0.37 亿元，yoy+204.03%，
qoq-23.9%，扣非归母净利润 0.33 亿元，yoy+378.97%，qoq-23.67%，毛利率 66.8%，
yoy+6.37pct，qoq+0.11pct，净利率 33.68%，yoy+12.02pct，qoq-3.57pct。

 24 年前三季度受益于消费电子需求回暖+OLED 渗透率提升公司业绩高增

24 年前三季度受终端消费电子需求回暖及 OLED 渗透率持续提升,公司下游客户需求持
续增长，公司 OLED 终端材料销售收入同比大幅增长。预计后续 OLED 厂商有望维持高
稼动率，同时公司新产品规模效应逐渐提升，预计后续有望持续高增。

 OLED 渗透率持续提升，持续研发新品+客户拓展助力公司高速成长

1）OLED 产业趋势明显，各下游细分领域 OLED 渗透率均明显提升，全球主流面板厂商
纷纷加大了对 AMOLED 的布局，而 OLED 材料作为 OLED 产业链重要的一环，总体国产化
率仍较低，国产替代急迫；2)公司始终重视研发创新，24 前三季度研发投入 0.44 亿
元，同比增长 15.8%，目前公司 Red Prime 材料、Green Host 材料稳定量产供应；重
点推进了新产品 Red Host 材料、Green Prime 材料及蓝光系列材料在客户端验证测试，
进展良好。3）客户拓展方面，公司已进入京东方、华星光电、和辉、天马、信利等国
内多家知名面板厂商的供应链体系并实现量产，在行业内形成了明显的先发优势和良
好的市场口碑。此外，公司保持头部 OLED 面板厂商稳定量产供应的同时，积极开发新
客户，多款产品在客端验证测试，争取逐步实现国内 OLED 面板厂商的全覆盖。此外，
公司积极拓展硅基 OLED 等其他客户，多支材料在视涯、南京国兆等客户端进行验证测
试，进展良好。在 OLED 渗透率持续提升及 OLED 材料国产替代背景下，公司重视研发
及客户开拓，预计后续有望高速成长。

 投资建议

考虑到宏观环境的不确定性，我们预计公司 2024/2025/2026 年归母净利润为 1.84/3.
3/5.37 亿元(此前预计公司 2024/2025/2026 年归母净利润为 2.05/3.54/5.75 亿元），
按照 2024/10/24 收盘价，PE 为 45/25/15 倍，维持“买入”评级。

 风险提示

 客户拓展不及预期，下游需求不及预期、技术迭代风险、研报使用信息更新不及时风

险。
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盈利预测表
资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
货币资金 206 455 548 783 营业收入 301 610 1,049 1,655

应收票据 0 6 10 17 营业成本 128 226 363 550

应收账款 105 146 252 397 税金及附加 5 9 16 25

预付账款 8 0 1 1 销售费用 10 21 37 58

存货 97 129 207 313 管理费用 50 88 152 240

合同资产 0 0 0 0 研发费用 50 73 126 199

其他流动资产 711 693 661 753 财务费用 -6 0 -1 4

流动资产合计 1,127 1,430 1,678 2,264 信用减值损失 -2 -5 -5 -5

其他长期投资 67 67 67 67 资产减值损失 -5 -2 -5 -5

长期股权投资 0 0 0 0 公允价值变动收益 15 10 10 10

固定资产 429 491 547 599 投资收益 4 5 2 2

在建工程 225 275 305 335 其他收益 6 5 5 10

无形资产 59 77 77 80 营业利润 81 202 360 588

其他非流动资产 36 36 37 37 营业外收入 3 5 8 10

非流动资产合计 815 946 1,033 1,118 营业外支出 1 2 2 2

资产合计 1,943 2,376 2,711 3,382 利润总额 83 205 366 596

短期借款 0 350 400 600 所得税 6 21 36 59

应付票据 24 11 18 27 净利润 77 184 330 537

应付账款 66 136 218 332 少数股东损益 0 0 0 0

预收款项 1 1 1 3 归属母公司净利润 77 184 330 537

合同负债 0 1 1 2 NOPLAT 72 184 329 541

其他应付款 3 8 8 8 EPS（摊薄） 0.19 0.46 0.82 1.33

一年内到期的非流动负债 7 7 7 7

其他流动负债 14 30 41 57 主要财务比率

流动负债合计 115 543 694 1,035 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
长期借款 116 131 146 161 成长能力

应付债券 0 0 0 0 营业收入增长率 7.3% 102.9% 72.0% 57.7%

其他非流动负债 15 22 22 22 EBIT 增长率 -29.3% 165.8% 78.6% 64.2%

非流动负债合计 131 154 169 184 归母公司净利润增长率 -27.0% 139.2% 78.9% 62.7%

负债合计 246 697 863 1,218 获利能力

归属母公司所有者权益 1,697 1,680 1,848 2,164 毛利率 57.6% 62.9% 65.4% 66.8%

少数股东权益 0 0 0 0 净利率 25.6% 30.2% 31.4% 32.4%

所有者权益合计 1,697 1,680 1,848 2,164 ROE 4.5% 11.0% 17.8% 24.8%

负债和股东权益 1,943 2,376 2,711 3,382 ROIC 7.2% 13.5% 19.7% 25.1%

偿债能力

现金流量表 单位:百万元 资产负债率 12.7% 29.3% 31.8% 36.0%

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 债务权益比 8.1% 30.4% 31.1% 36.5%

经营活动现金流 66 149 216 376 流动比率 9.8 2.6 2.4 2.2

现金收益 118 230 382 599 速动比率 9.0 2.4 2.1 1.9

存货影响 -23 -31 -78 -107 营运能力

经营性应收影响 -28 -38 -105 -147 总资产周转率 0.2 0.3 0.4 0.5

经营性应付影响 13 62 90 125 应收账款周转天数 106 74 68 71

其他影响 -12 -73 -73 -94 应付账款周转天数 196 160 175 180

投资活动现金流 -137 -67 -28 -131 存货周转天数 242 180 167 170

资本支出 -116 -175 -139 -142 每股指标（元）

股权投资 0 0 0 0 每股收益 0.19 0.46 0.82 1.33

其他长期资产变化 -21 108 111 11 每股经营现金流 0.16 0.37 0.54 0.93

融资活动现金流 -53 167 -96 -10 每股净资产 4.22 4.17 4.59 5.38

借款增加 22 365 65 215 估值比率

股利及利息支付 -45 -48 -484 -452 P/E 107 45 25 15

股东融资 0 0 0 0 P/B 5 5 4 4

其他影响 -30 -150 323 227 EV/EBITDA 109 54 32 20

来源：WIND，中泰证券研究所
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 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；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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