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 再筹划员工持股，增强激励机制 
银邦股份(300337) 
事件：公司拟推出第二期员工持股计划 

公司于 3 月 15 日发布提示性公告，为完善公司激励体系，提高公司员工的
凝聚力和公司竞争力，公司拟推出第二期员工持股计划。本次员工持股计
划所持有股票累计不超过公司股本总额的 10%，单一员工持股比例不超过
公司股本总额的 1%。公司本次员工持股计划尚在筹划阶段，后续实施需
要董事会与股东大会批准。 

 

员工持股计划再推出，有望强化公司激励机制 

公司此前曾于 2016 年 3 月份实施第一期员工持股计划，累计买入公司股
票数量占总股本 0.9741%，采取二级市场竞价交易方式完成，购买股票锁
定期为 12 个月。公司于当下再次筹划员工持股，有望进一步完善公司激励
体系，建立长效激励机制，调动员工积极性和创造性，同时增强公司内部
的凝聚力和市场竞争力，实现公司经营效率的提高。 

 

立足科研优势，扩大军工材料市场 

公司近年来立足自身技术领先优势，同中国兵器科学研究院和中国船舶重
工集团公司研究所签署战略合作协议，大力发展高性能铝合金等新型材料。
2016 年在中国兵器科学研究院召开的某型铝合金板材项目招标评标会中，
公司获得项目招标第一名，成功中标，成功在军工新材料领域实现了市场
拓展。公司计划完成相关认证，成为正式的军品研发生产企业，实现自身
产品质量和盈利水平的提升。 

 

生产线逐渐成熟，经营持续改善 

据公司 16 年业绩快报显示，公司新投产的生产线经过 16 年的磨合，产品
优良率逐渐上升，导致公司盈利水平的提高。公司各类产品的销售量也均
有所增长，全年业务收入预计同比提升，盈利状况出现明显改善。同时公
司依托飞而康快速制造科技有限责任公司作为产业化平台，子公司布局 3D

打印技术，部分工艺设备已开始批量生产，并接受订单，具备盈利能力。
公司 3D 打印等相关业务有望在行业趋势的带动下，迎来收入与盈利的快
速增长期。 

 

员工持股计划有望助力公司发展，维持公司“买入”评级 

公司拟通过第二期员工持股计划加强激励机制，且项目达产后盈利逐渐改
善，3D 打印业务未来发展前景广阔。预计 2016-2018 年公司营业收入分
别为 15.65、24.06、31.88 亿元，EPS 分别为 0.01、0.21、0.33 元，对应
当前 PE 为 850 倍、46 倍、29 倍，维持公司“买入”评级 

 

风险提示：下游产品需求不及预期；生产线投放不及预期。 

 

 

 
 

  

总股本 (百万股) 821.92 

流通 A 股 (百万股) 708.09 

52 周内股价区间 (元) 5.72-12.50 

总市值 (百万元) 7,866 

总资产 (百万元) 2,532 

每股净资产 (元) 1.87  

资料来源：公司公告 

 
 

 

会计年度 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入 (百万元) 1,429 1,361 1,565 2,406 3,188 

+/-%  (9.01) (4.76) 15.00 53.75 32.49 

净利润 (百万元) 55.62 (186.79) 9.25 169.26 270.93 

+/-%  (26.47) (435.82) 104.95 1,729 60.06 

EPS (元) 0.07 (0.23) 0.01 0.21 0.33 

PE (倍) 141.41 (42.11) 850.01 46.47 29.03  
资料来源：公司公告,华泰证券研究所预测 
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盈利预测 

资产负债表  利润表 
 
会计年度 (百万元) 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

流动资产 1,215 888.57 1,270 1,522 1,912 

现金 404.75 47.28 361.42 205.73 192.42 

应收账款 334.39 350.94 392.91 603.03 803.38 

其他应收账款 1.29 3.38 2.54 4.31 5.90 

预付账款 22.74 22.17 43.70 47.71 65.09 

存货 379.03 401.28 396.85 574.94 746.14 

其他流动资产 73.08 63.52 72.77 86.44 99.06 

非流动资产 1,385 1,559 1,424 1,310 1,185 

长期投资 75.22 99.49 84.59 88.00 88.78 

固定投资 729.51 1,263 1,181 1,079 966.69 

无形资产 58.04 57.41 55.90 54.38 52.87 

其他非流动资产 522.44 138.58 102.63 88.70 76.96 

资产总计 2,600 2,447 2,694 2,832 3,097 

流动负债 780.51 833.20 1,074 1,041 1,057 

短期借款 423.04 515.87 731.05 545.29 418.78 

应付账款 186.39 185.37 195.05 276.87 359.23 

其他流动负债 171.08 131.96 147.67 218.93 278.75 

非流动负债 92.29 89.99 87.14 89.81 88.98 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他非流动负债 92.29 89.99 87.14 89.81 88.98 

负债合计 872.80 923.19 1,161 1,131 1,146 

少数股东权益 (0.02) (0.08) (0.09) (0.26) (0.53) 

股本 373.60 821.92 821.92 821.92 821.92 

资本公积 1,020 571.39 571.39 571.39 571.39 

留存公积 334.38 130.78 140.03 308.02 558.76 

归属母公司股 1,728 1,524 1,533 1,701 1,952 

负债和股东权益 2,600 2,447 2,694 2,832 3,097  

 

 
会计年度 (百万元) 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1,429 1,361 1,565 2,406 3,188 

营业成本 1,226 1,367 1,380 1,961 2,560 

营业税金及附加 0.71 0.68 0.98 1.36 1.83 

营业费用 34.99 40.89 41.93 66.15 88.26 

管理费用 93.99 85.35 98.35 152.29 200.99 

财务费用 3.83 17.53 38.11 35.93 27.77 

资产减值损失 8.57 48.81 21.85 26.41 32.36 

公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益 (0.58) (0.91) (0.64) (0.72) (0.72) 

营业利润 60.15 (200.40) (17.20) 162.23 275.49 

营业外收入 7.12 15.96 31.52 31.52 31.52 

营业外支出 0.17 9.92 5.08 5.87 6.28 

利润总额 67.10 (194.36) 9.25 187.88 300.73 

所得税 11.56 (7.41) 0.00 18.79 30.07 

净利润 55.54 (186.95) 9.24 169.09 270.66 

少数股东损益 (0.08) (0.16) (0.01) (0.17) (0.27) 

归属母公司净利润 55.62 (186.79) 9.25 169.26 270.93 

EBITDA (倍) 119.39 (100.02) 140.33 320.09 426.43 

EPS (元) 0.07 (0.23) 0.01 0.21 0.33  

 

主要财务比率  
会计年度 (%) 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

成长能力      

营业收入 (9.01) (4.76) 15.00 53.75 32.49 

营业利润 (29.29) (433.17) 91.42 1,043 69.81 

归属母公司净利润 (26.47) (435.82) 104.95 1,729 60.06 

获利能力 (%)      

毛利率 14.20 (0.46) 11.80 18.50 19.68 

净利率 3.89 (13.73) 0.59 7.04 8.50 

ROE 3.22 (12.26) 0.60 9.95 13.88 

ROIC 3.20 (9.17) 1.14 9.09 13.00 

偿债能力      

资产负债率 (%) 33.56 37.72 43.09 39.93 36.99 

净负债比率 (%) 48.47 55.88 62.97 48.22 36.55 

流动比率 1.56 1.07 1.18 1.46 1.81 

速动比率 1.06 0.54 0.80 0.88 1.06 

营运能力      

总资产周转率 0.59 0.54 0.61 0.87 1.08 

应收账款周转率 3.55 3.61 3.80 4.39 4.11 

应付账款周转率 6.59 7.35 7.26 8.31 8.05 

每股指标 (元)      

每股收益(最新摊薄) 0.07 (0.23) 0.01 0.21 0.33 

每股经营现金流(最新摊薄) (0.13) (0.35) 0.16 0.09 0.20 

每股净资产(最新摊薄) 2.10 1.85 1.87 2.07 2.38 

估值比率      

PE (倍) 141.41 (42.11) 850.01 46.47 29.03 

PB (倍) 4.55 5.16 5.13 4.62 4.03 

EV_EBITDA (倍) 68.61 (81.90) 58.37 25.59 19.21  

现金流量表   
会计年度 (百万元) 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

经营活动现金 (108.87) (284.08) 130.46 72.47 162.29 

净利润 55.54 (186.95) 9.24 169.09 270.66 

折旧摊销 55.41 82.84 119.42 121.92 123.17 

财务费用 3.83 17.53 38.11 35.93 27.77 

投资损失 0.58 0.91 0.64 0.72 0.72 

营运资金变动 (233.32) (249.64) (10.33) (291.77) (294.17) 

其他经营现金 9.09 51.21 (26.62) 36.57 34.14 

投资活动现金 (74.15) 183.11 6.62 (5.19) (1.14) 

资本支出 212.36 86.65 0.00 0.00 0.00 

长期投资 33.10 12.75 (20.63) 5.61 0.63 

其他投资现金 171.30 282.52 (14.01) 0.42 (0.51) 

筹资活动现金 165.37 94.38 177.07 (222.97) (174.46) 

短期借款 195.91 92.83 215.18 (185.76) (126.50) 

长期借款 (2.00) 0.00 0.00 0.00 0.00 

普通股增加 186.80 448.32 0.00 0.00 0.00 

资本公积增加 (186.80) (448.32) 0.00 0.00 0.00 

其他筹资现金 (28.54) 1.55 (38.11) (37.21) (47.95) 

现金净增加额 (17.66) (6.59) 314.15 (155.69) (13.31)  

资料来源：公司公告, 华泰证券研究所预测 
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