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  其他专用机械/专用设备/机械设备 

科达洁能（600499） 

——海外业务高速增长，锂电池材料业绩显现 

事件： 

◆公司于 2017 年 4 月 22 日发布了 2016 年年度报告及 2017 年

一季度报。2016年，公司实现营业收入 43.80亿元，同比增长 21.89%；

归属于上市公司股东的净利润 3.03亿元，因上年同期公司出售所持

有的江阴天江药业有限公司股权获得大额投资收益等原因，导致属

于母公司的净利润同比下降 43.97%；归属于上市公司股东的扣除非

经常性损益的净利润 2.90 亿元，同比增长 7152.48%。2017 年一季

度，公司实现营业收入 14.69 亿元，同比增长 28.64%；实现归属于

上市公司股东的净利润 1.76亿元，同比增长 30.08%。 

业绩点评： 

◆受益“一带一路”发展战略，2016 年海外业务高速增长。在

国家“一带一路”及“国际产能合作”的发展战略驱动下，公司制定

了“利用海外投资，输出中国模式；开拓海外市场，推广科达设备”

的发展战略，建立了“优势海外合作伙伴合资建厂+整线销售+技术工

艺服务”的新模式。2016 年，公司非洲首个项目肯尼亚合资公司顺

利投产，产销两旺，运营效果超预期向好；同时，加纳项目预计 6月

投产，坦桑尼亚项目预计 12月投产，印度公司也基本完成基建工作。

根据各地区的市场行情看，各项目前景可期。2016 年，公司建材机

械装备实现营业收入 32.92 亿元，同比增长 34.41%，结束两年负增

长，公司建筑陶瓷机械海外销售收入占比近 40%；公司实现海外业务

收入 12.83 亿元，同比增长 73.90%，收入占比由 2015 年的 20.53%

上升至 29.28%。 

◆沈阳法库项目处置一组设备，2017年有望大幅减亏。2010年，

公司在沈阳法库投资设立沈阳科达洁能燃气有限公司（公司控股

业绩点评 

投资评级 买入 

评级变动 上调 

总股本 14.11 亿股 

流通股本 14.11 亿股 

ROE（摊薄） 7.49% 

每股净资产 2.87 元 

当前股价* 7.95 元 

注：上述财务数据截止 2016年年报 

* 4月 27日收盘价 
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82.5%），以每组 5 台的方式建设 4组合计 20 台 10kNm³/h清洁燃煤

气化发生炉设备及相关全套系统。为有效的控制成本费用，公司拟将

沈阳项目一组 5 台清洁燃煤气化发生装置，包括煤气发生炉、高温

换热器、余热换热器、布袋除尘器等报废处理，处置净损失为 7989.86

万元。近期随着地方政府环保政策监管的趋严，沈阳法库项目在手订

单有所增加，2017年产能利用率有望提升，实现大额减亏。 

◆锂电池材料业务业绩显现，或成公司业绩增长新支点。受国家

政策鼓励，近年来新能源汽车市场持续增长，其上游锂电池市场也呈

现较快发展态势。根据高工产研锂电研究所调研显示，2016 年我国

负极材料产量 12.25 万吨，同比增长 68.27%，行业发展势头良好。

公司产业布局紧跟国家战略步伐，2015 年，投资收购并改造了漳州

巨铭进军锂电池材料行业，启动碳微球中试项目的建设。2016 年，

公司发布非公开发行股票方案，拟募集资金投资建设年产 2 万吨锂

电池负极材料生产线（马鞍山基地）等项目。公司新材料业务已形成

福建漳州和马鞍山两个基地，漳州基地 2016 年实现营业收入

4299.02 万元，同比增长 1259.76%；马鞍山基地预计 9 月投产。锂

电池材料业务业绩开始显现，或成为公司的业绩增长新支点。 

◆2017 年一季度业绩亮眼。公司 2017年第一季度实现扣非净利

润 1.58 亿，同比增长 41.11%，占 2016 全年扣非净利润的 54.48%。 

投资建议： 

我们预计公司2017-2018年的净利润分别为5.12亿元、7.02亿元，

EPS分别为0.36元、0.50元，对应的PE为22.08倍、15.90倍，目前其

他专用机械行业(TTM，剔除负值)中位数为90.75倍，公司估值被显著

低估。考虑到公司海外业务快速增长，锂电池业务业绩开始显现，我

们将投资评级由“增持”上调为“买入”。 

风险提示： 

海外项目拓展受阻，锂电池行业产能过剩，清洁环保行业持续低

迷。 
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主要财务数据及预测 

关键指标 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 4465.88  3593.68  4380.48  5593.14  7075.33  

    增长率 17.16% -19.53% 21.89% 27.68% 26.50% 

归属母公司股东净利润（百万元） 446.10  541.32  303.29  511.62  701.53  

    增长率 20.50% 21.34% -43.97% 68.69% 37.12% 

基准股本（百万） 697.23  705.73  1411.46  1411.46  1411.46  

每股收益（元） 0.64  0.77  0.21  0.36  0.50  

销售毛利率 23.78% 22.75% 22.98% 23.52% 23.74% 

净资产收益率 12.34% 13.18% 7.49% 11.65% 14.43% 

    数据来源：公司公告，长城国瑞证券研究所 
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股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的6个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入：相对强于市场表现20％以上； 

增持：相对强于市场表现10％～20％； 

中性：相对市场表现在－10％～＋10％之间波动； 

减持：相对弱于市场表现10％以下。 

行业的投资评级： 

以报告日后的6个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好：行业超越整体市场表现； 

中性：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡：行业弱于整体市场表现。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级

体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比

如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点

与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

本报告采用的基准指数：沪深 300指数。 

 

法律声明：“股市有风险，入市需谨慎” 

长城国瑞证券有限公司已通过中国证监会核准开展证券投资咨询业务。在本机构、本人所知情

的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系。本报告中的

信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息

已做最新变更，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价

或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投

资者据此投资，投资风险自我承担。本报告版权归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任

何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、刊载或转发，否则，本公司将保留随时追究其法

律责任的权利。 

 

 


