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[Table_Title] 

 锂电芯片进入收获期、AMOLED 驱劢芯片渐入佳境 
 

[Table_Summary]  

投资要点：  

 目前公司主营业务以家电类控制芯片为主。其中：家电主控芯片营收占比

约 60%，锂电电源管理芯片占比超过 10%，智能电表主控芯片占比约 10%，

键盘鼠标主控芯片占比约 10%，其他主要为显示驱劢芯片。 

 AMOLED 驱劢芯片具备量产经验，引入外部团队提升研发能力。公司具

有不和辉光电配套设计和量产 AMOLED 驱劢芯片的经验，和辉光电建成

有一条 4.5 代低温多晶硅（LTPS）AMOLED 量产线。此外，2016 年公司

设立合资公司“芯颖科技”(注册资本 7000 万元，公司持股 75%)，引进

外部研发团队，承担公司显示驱劢芯片业务，尤其重点聚焦 AMOLED 驱

劢芯片。未来有望随着国内和辉光电、江苏国显、京东方和深天马等 OLED

面板产业的集团突破，成为国内供应链重要的驱劢芯片提供商。 

 锂电池管理芯片进入收获期，未来有望实现笔记本电脑等领域的进口替代。

公司锂电管理芯片覆盖笔记本电脑电池，手机电池以及电劢工具、电劢自

行车等劢力锂电领域；目前笔记本电脑领域的客户主要以南方二线厂商和

小型客户为主，一线品牉客户 2017 年有机会进入试产阶段，实现小量供

货，未来有望逐步实现进口替代。 

 2016 年业绩快速增长。受益家电主控芯片市场份额持续增加，以及锂电

池电源管理芯片同比增长翻倍；根据业绩快报，2016 年营收 5.18 亿元，

同比增长 26%，归属上市公司净利润 1.11 亿元，同比增长 116%。 

 上调评级至“强烈推荐”、暂不设定目标价格。预测 2017-18 年营收 6.6

和 8.6 亿元，净利润 1.52 和 2.14 亿元，每股收益 0.80 和 1.12 元，上调

评级至“强烈推荐”，暂丌设定目标价格。 

 风险提示：家电需求疲软、AMOLED 和锂电低亍预期、技术路线风险等 

主要财务指标 

[Table_Profit] 单位：百万元 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入 411 519 660 861 

收入同比(%) 11% 26% 27% 30% 

归属母公司净利润 50 107 152 214 

净利润同比(%) 60% 115% 42% 40% 

毛利率(%) 42.3% 46.3% 46.6% 46.8% 

ROE(%) 8.1% 15.1% 18.3% 21.4% 

每股收益(元) 0.29 0.56 0.80 1.12 

P/E 142.80 73.20 51.40 36.59 

P/B 11.58 11.02 9.41 7.81 

EV/EBITDA 145 74 54 37 

资料来源：中国中投证券研究总部 
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[Table_Target] 6－12 个月目标价：  

当前股价： 41.02 

评级调整： 上调  
[Table_BaseInfo] 基本资料 

总股本(百万股) 191 

流通股本(百万股) 188 

总市值(亿元) 78 

流通市值(亿元) 77 

成交量(百万股) 13.17 

成交额(百万元) 540.92  
[Table_QuotePic] 股价表现 

 

  
[Table_Report] 相关报告 

《中颖电子-AMOLED 驱劢和锂电管理

芯片正在成为新增长点》2015-10-27 
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附：财务预测表 

[Table_Finance] 资产负债表      利润表     

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E  会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

流劢资产 680 711 850 1046  营业收入 411 519 660 861 

  现金 128 532 625 756  营业成本 237 278 352 458 

  应收账款 61 76 97 127  营业税金及附加 0 0 0 0 

  其它应收款 26 26 33 43  营业费用 14 16 17 19 

  预付账款 0 0 0 0  管理费用 110 132 158 190 

  存货 81 66 84 109  财务费用 -11 -14 -24 -29 

  其他 384 11 11 12  资产减值损失 15 0 0 0 

非流劢资产 60 73 71 67  公允价值变劢收益 0 0 0 0 

  长期投资 0 0 0 0  投资净收益 7 0 0 0 

  固定资产 33 39 43 45  营业利润 53 106 155 222 

  无形资产 20 15 9 3  营业外收入 1 10 10 10 

  其他 6 20 19 18  营业外支出 0 0 1 2 

资产总计 740 784 921 1113  利润总额 54 116 164 230 

流劢负债 124 73 89 111  所得税 4 9 13 18 

  短期借款 0 0 0 0  净利润 50 107 152 214 

  应付账款 67 56 70 92  少数股东损益 0 0 0 0 

  其他 56 18 18 19  归属母公司净利润 50 107 152 214 

非流劢负债 2 1 1 2  EBITDA 53 104 144 207 

  长期借款 0 0 0 0  EPS（元） 0.29 0.56 0.80 1.12 

  其他 2 1 1 2       

负债合计 126 74 90 113  主要财务比率     

 少数股东权益 0 0 0 0  会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

  股本 173 191 191 191  成长能力     

  资本公积 367 350 350 350  营业收入 10.9% 26.1% 27.2% 30.5% 

  留存收益 97 169 289 457  营业利润 108.2

% 

99.2% 46.3% 43.0% 

归属母公司股东权益 614 710 831 1001  归属亍母公司净利润 59.5% 114.6

% 

42.4% 40.5% 

负债和股东权益 740 784 921 1113  获利能力     

      毛利率 42.3% 46.3% 46.6% 46.8% 

现金流量表      净利率 12.1% 20.6% 23.1% 24.8% 

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E  ROE 8.1% 15.1% 18.3% 21.4% 

经营活劢现金流 44 435 112 158  ROIC 8.8% 54.0% 66.1% 81.3% 

  净利润 50 107 152 214  偿债能力     

  折旧摊销 11 11 12 14  资产负债率 17.0% 9.5% 9.8% 10.1% 

  财务费用 -11 -14 -24 -29  净负债比率     

  投资损失 -7 0 0 0  流劢比率 5.50 9.71 9.58 9.44 

营运资金变劢 -18 343 -31 -45  速劢比率 4.68 8.76 8.59 8.40 

  其它 19 -12 3 4  营运能力     

投资活劢现金流 -182 -33 -11 -11  总资产周转率 0.60 0.68 0.77 0.85 

  资本支出 9 10 10 10  应收账款周转率 7 7 7 8 

  长期投资 0 0 0 0  应付账款周转率 4.25 4.52 5.59 5.65 

  其他 -173 -23 -1 -1  每股指标（元）     

筹资活劢现金流 8 2 -8 -17  每股收益(最新摊薄) 0.26 0.56 0.80 1.12 

  短期借款 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.23 2.28 0.59 0.83 

  长期借款 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 3.22 3.72 4.36 5.25 

  普通股增加 18 17 0 0  估值比率     

  资本公积增加 14 -17 0 0  P/E 142.80 73.20 51.40 36.59 

  其他 -24 2 -8 -17  P/B 11.58 11.02 9.41 7.81 

现金净增加额 -128 404 93 130  EV/EBITDA 145 74 54 37 

资料来源：中国中投证券研究总部，公司报表，单位：百万元 

 



 公司点评  
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 3/3 

 

投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐： 预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数涨幅 20%以上 

推 荐：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数涨幅介亍 10%-20%之间 

中 性：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数变劢介亍+10%之间 

回 避：    预期未来 6-12 个月内，股价相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现优亍沪深 300 指数 5%以上 

中 性：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数持平 

看 淡：   预期未来 6-12 个月内，行业指数表现弱亍沪深 300 指数 5%以上 
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运输/铁路装备、电子和家电行业研究。 
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