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股价相对市场表现(近 12 个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2014A 2015E 2016E 2017E 

主营收入 331 486 695 989 

（+/-） 49.6% 46.8% 43.0% 42.4% 

净利润 63 101 161 251 
（+/-） 44.5% 61.1% 59.0% 55.8% 
EPS(元) 0.62 1.00 1.59 2.47 
P/E 110 61 39 25 
资料来源：联讯证券研究院 

相关研究 
  

 

  

 事件 

公司 2016 年年报披露，公司全年实现营业收入 33,089.57 万元，同比增长

49.55%；归属于公司普通股股东的净利润6,278.08万元，同比增长44.50%；

扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的净利润为 5,570.41 万元，同

比增长 65.79%。预计 2017 年一季度归母净利润同比增长 67.38%-97.32%。 

 消费电子行业仍将是公司主轴业务高增长的源动力 

消费电子行业是数控机床诸多应用领域中技术要求最高、技术升级最快的领

域之一。2016 年得益于金属材料在消费电子产品外观件和结构件中的渗透

率不断提高，公司用于金属材料加工的钻攻中心主轴、高速加工中心主轴等

产品销售收入大幅增长，推动公司主轴产品销售收入较上年大幅增长

52.07%，占公司营业收入的比重达 79.09%。智能手机行业市场巨大，产品

升级和更新速度快，随着 5G 通信和无线充电等技术的应用以及用户对产品

外观要求的提升，玻璃和陶瓷材料将成为下一代手机产品的必然选择，新技

术、新材料和新工艺的应用将带动相关生产加工设备的巨大需求。预计 2018

年将迎来手机 3D 玻璃的爆发期，相关生产加工设备将先于产品迎来爆发点，

公司作为国内玻璃精雕机和热弯机主轴的主要供应商，相关客户包括台湾大

量、远洋翔瑞、富士康、深圳创世纪、润星科技、蓝思科技等业内知名企业，

2017 年主轴业务有望充分受益。 

 电主轴生产线扩建，4 月底投入使用 

2016 年 3 月，公司首次公开发行股票募集资金到位，公司稳步推进募投项

目建设，截至报告期末，已累计投入募集资金 13,327.11 万元，其中电主轴

生产线扩建项目投入进度已达到 83.09%，预计 2017 年 4 月底可达到预定

可使用状态，募投项目的顺利实施将为公司今后的生产经营提供充足的产能

保障。 

 拓展高端装备核心零部件产品，积聚成长潜力 

公司在主轴业务之外，积极拓展转台、直线电机和减速器等高端装备核心零

部件。其中，转台产品已实现大批量销售，2016 年全年销售收入达 1,899.61

万元，占营业收入的比重为 5.74%，成为公司新的利润增长点；直线电机和

减速器尚处于样机制作阶段。核心零部件瓶颈是制约我国高端装备制造业发

展的主要痛点之一，国务院发布《“十三五”国家战略性新兴产业发展规划》，

将高端装备 作为战略性新兴产业，提出围绕“中国制造 2025”战略实施，

加快突破关键技术与核心部件，力争到 2020 年，高端装备与新材料产业产

值规模超过 12 万亿元，我国高端装备制造业迎来发展的重大机遇。公司凭

借技术优势积极拓展高端装备核心零部件业务，为公司长期高速发展积聚潜
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力。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司 2017—2019 年归母净利润分别为 1.01 亿元、1.61 亿元和 2.51 亿

元，EPS 分别为 1.00 元、1.59 元、2.47 元，对应的 P/E 分别为 61.39x、

38.60x、24.78x。鉴于公司主轴产品的核心技术优势和下游整机企业市场需

求旺盛，给予“增持”评级。 

 风险提示 

机床行业复苏不及预期；玻璃机壳和盖板在手机中的应用不及预期。 
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图表1： 昊志机电 PE-Bands 

 

资料来源：Wind 资讯 联讯证券 

 
 

图表2： 昊志机电 PB-Bands 

 

资料来源：Wind 资讯 联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E 

 

现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 607  862  1,181  1,619  经营活动现金

流 

-39  0  10  15  

货币资金 95  175  289  432  净利润 63  101  161  251  

应收账款 208  301  422  590  折旧摊销 23  24  25  26  

其它应收款 3  5  7  9  财务费用 0  0  1  1  

预付账款 1  2  3  4  投资损失 0  0  0  0  

存货 172  224  279  349  营运资金变动 180  216  279  388  

其他 128  156  182  234  其它 -305  -342  -455  -651  

非流动资产 256  333  433  562  投资活动现金

流 

-114  -120  -126  -132  

长期股权投资 0  0  0  0  资本支出 114  149  178  205  

固定资产 155  202  262  341  长期投资 0  0  0  0  

无形资产 13  14  15  15  其他 -229  -269  -304  -337  

其他 87  117  156  206  筹资活动现金

流 

221  200  230  260  

资产总计 863  1,195  1,614  2,181  短期借款 0  0  0  0  

流动负债 117  156  197  246  长期借款 0  0  0  0  

短期借款 0  0  0  0  其他 221  200  230  260  

应付账款 30  40  51  63  现金净增加额 68  80  114  143  

其他 87  116  146  182       

非流动负债 60  61  62  63  主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E 

长期借款 0  0  0  0  成长能力     

其他 60  61  62  63  营业收入 49.55% 46.81% 42.98% 42.40% 

负债合计 177  217  259  309  营业利润 68.15% 64.89% 61.28% 57.02% 

少数股东权益 0  0  0  0  归属母公司净

利润 

44.50% 61.13% 59.02% 55.78% 

归属母公司股东权益 686  978  1,355  1,872  获利能力     

负债和股东权益 863  1,195  1,614  2,181  毛利率 52.36% 54.49% 56.48% 58.28% 

利润表 2016 2017E 2018E 2019E 净利率 18.97% 20.82% 23.16% 25.34% 

营业收入 331  486  695  989  ROE 11.01% 12.16% 13.79% 15.53% 

营业成本 158  221  302  413  偿债能力     

营业税金及附加 4  5  6  7  资产负债率 20.51% 18.16% 16.03% 14.18% 

销售费用 40  58  83  119  流动比率 517.78% 552.82% 601.08% 658.78% 

管理费用 55  81  115  164  速动比率 371.19% 409.53% 458.93% 516.64% 

财务费用 0  0  1  1  营运能力     

资产减值损失 11  15  17  19  总资产周转率 0.47  0.47  0.49  0.52  

公允价值变动收益 0  0  0  0  应收账款周转

率 

1.76  1.91  1.92  1.95  

投资净收益 0  0  0  0  应付账款周转

率 

5.88  6.26  6.64  7.22  

营业利润 64  105  170  266  每股指标(元)     

营业外收入 9  9  10  11  每股收益 0.62  1.00  1.59  2.47  

营业外支出 0  0  0  0  每股经营现金 -0.39  0.00  0.10  0.15  

利润总额 72  114  180  277  每股净资产 6.76  9.64  13.36  18.45  

所得税 9  13  19  27  估值比率     

净利润 63  101  161  251  P/E 110.01  61.39  38.60  24.78  

少数股东损益 0  0  0  0  P/B 10.07  6.35  4.58  3.32  

归属母公司净利润 63  101  161  251  EV/EBITDA 80.80  48.56  31.80  20.83  

EBITDA 86  129  194  292       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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