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彩虹股份(600707)年报点评 
——全年实现扭亏为盈，未来增长形势乐观 

推荐 

        维持评级 

信息技术/电子元器件 发布时间：2011 年 3 月 8 日

投资要点： 
 2010 年实现扭亏为盈：2010 年公司实现营业收入 11.51 亿元，实现

归属母公司净利润 1213.73 万元，与 2009 年相比，实现扭亏转盈。

其中，2010 年度，公司收回了部分坏账，以及获得了政府补贴，共

增加约 1128 万元的营业外收入，也是公司扭亏的重要因素之一。 
 基板业务未计入报表是业绩低于市场预期重要原因：市场之前的一

致预期相比，公司 2010 年业绩略低于预期，其中一个重要原因在于

玻璃基板业务的收益未显示在报表中，根据我们的了解，主要是目

前基板业务的收益还较为有限，暂未列入报表。 
 基板新建项目进展顺利，销售情况较好：根据我们的了解，公司玻

璃基板生产线良率一直稳定在 70%左右；新建生产线中，张家港基

地新建基板生产线良率爬坡进度较为理想，预计 3 月份后可稳定在

60%以上，咸阳基地二期基板生产线良率爬坡进度也较为迅速；合

肥基地的 6 代基板生产线的进度会相对缓一些，但预计仍将会按期

达产。此外，目前玻璃基板市场需求旺盛，公司基板项目订单情况

良好，价格下调幅度也并不显著，销售状况相对较好。 
 维持对公司 2011 年业绩预判：根据年报披露内容，公司 2011 年经

营目标位 15 亿元的销售收入，其中，基板业务预期收入占比仅三分

之一左右；而根据公司目前基板业务所有的拓展情况来看，公司基

板业务的销售收入 2011 年预计将有望超过 10 亿元，因此，我们认

为公司对于玻璃基板业务 2011 年的收入预期过于保守。另外，公司

给予 2011 年 OLED 业务的收入目标为 5000 万元，大大高于我们之

前的预期。综合来看，我们认为公司 2011 年的 15 亿元收入目标只

是一个过于保守的估算，我们不改变之前对 2011 年的业绩判断。 
 盈利预测和投资建议：我们认为 11 年和 12 年公司营业收入将分别

可实现 88.59%和 41.14%的增长，将分别实现 4.58 亿元和 7.9 亿元

的净利润，对应 EPS（摊薄）分别为 0.63 元和 1.08 元，对应动态

PE 分别为 25.8 倍和 14.8 倍，维持“推荐”投资评级。 

业绩预测： 
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2010 111,516 -12.9 1,214 — 0.02 800
2011E 264,850  88.59 45,785 849.11 0.63 25.8

2012E 373,817  41.14 78,982 72.51 1.08 14.8
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市场数据 2011/3/8

收盘价： 16.01 元

52 周最高价： 21.81 元

52 周最低价： 11.20 元

平均持仓成本： 17.16 元 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 73,676

流通 A 股（万股）： 73,676

每股收益（元）： 0.02

每股净资产（元）： 5.70

每股经营现金流（元）： 0.55

市净率： 2.81
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表：利润表预测（百万元） 

  2010A 2011E 2012E 
        营业收入 1151.62 2648.50 3738.17  
  减: 营业成本 1159.19 1642.44 2148.62  
        营业税金及附加 4.49 7.95 11.21  
        营业费用 65.71 264.85 373.82  
        管理费用 73.34 132.43 186.91  
        财务费用 42.43 -16.23 -15.20  
        资产减值损失 -5.53 20.00 0.00  
  加: 投资收益 2.43 0.00 0.00  
        公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00  
        其他经营损益 0.00 0.00 0.00  
        营业利润 -5.14 597.07 1032.81  
  加: 其他非经营损益 10.72 0.00 0.00  
        利润总额 5.6 597.07 1032.81  
  减: 所得税 0 89.56 154.92  
        净利润 5.6 507.51 877.89  
  减: 少数股东损益 -6.54 49.66 88.07  
        归属母公司股东净利润 12.14 457.85 789.82  

数据来源：公司年报，东北证券。 
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投资评级说明 
 
行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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