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现价：16.63元 

主要数据  
 

行业 机械 

公司网址 www.jmjj.com 

大股东/持股 马镇鑫/44.56% 

实际控制人/持股 马镇鑫/% 

总股本(百万股) 243 

流通 A股(百万股) 140 

流通 B/H股(百万股) 0 

总市值（亿元） 40.49 

流通 A股市值(亿元) 23.28 

每股净资产(元) 3 

资产负债率(%) 37.30 
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投资要点 

事项：参股上海仁馨健康管理咨询有限公司。公司于 2017年 5月 31日与岭
南投资、上海仁馨健康管理咨询有限公司（目标公司）及目标公司现有股东冯
建光等共同签署了《岭南投资有限公司、广东金明精机股份有限公司向上海仁
馨健康管理咨询有限公司增资的协议书》。公司拟以自有资金人民币 500万元参
股上海仁馨，其中 19.53万元计入注册资本，480.47万元计入资本公积。本次
增资完成后，上海仁馨的注册资本增加至 156.25 万元，公司持有上海仁馨
12.50%股权。 

平安观点： 

 旨在打造医疗康复业务生态圈：“健康金明”是公司未来収展的重要战略方

向之一。2015 年 7 月公司和清华大学签署《清华大学与广东金明精机股

份有限公司联合建立康复机器人联合研究中心协议书》，标志着公司正式

进入服务机器人和医疗健康产业。此次公司参股上海仁馨旨在打造康复医

疗业务生态圈，充分利用各自平台和资源优势，収挥业务协同效应，共同

开収康复养老市场。上海仁馨主营业务是为养老和健康产业提供包括研究

咨询、觃划设计、运营管理、人才培训、推介宣传在内的综合解决方案。

未来上海仁馨有望成为打开公司康复机器人产品市场渠道的重要前线阵

地。 

 康复机器人的产业化已提上日程：2016年 12月，公司与清华大学正式签

订了《神经康复机器人产业化技术开収(委托)合同书》，将上、下肢神经康

复机器人项目的产业化提上日程。目前我国超过 8600 万的各类残疾人及

近 2亿老年人，未来对康复机器人的需求巨大。金明精机是国内较早布局

康复机器人的公司，在技术上已占据一定的先収优势。 

 投资建议：我国康复医疗行业収展前景巨大，公司在康复机器人领域率先

布局，幵努力打造业务生态圈，未来前景值得看好。此外，公司主业薄膜

机械销售正在逐步回暖，公司依靠自身优势进入高端薄膜市场，有望显著

提升公司盈利能力。我们判断 2017 年将是公司的重要转折点。预计公司

2017年-2019年的 EPS分别为 0.34元、0.44元、0.58元，对应当前股

价市盈率分别为 49倍、38倍、和 29倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：（1）目标公司市场开拓不及预期；（2）康复机器人产业化进程

不及预期。 

  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 314 355 524 751 962 

YoY(%) -13.2 13.2 47.6 43.3 28.0 

净利润(百万元) 29.3 33 82 107 141 

YoY(%) -51.3 11.5 151.3 29.9 32.6 

毛利率(%) 34.8 33.6 33.3 30.5 31.0 

净利率(%) 9.3 9.2 15.7 14.2 14.7 

ROE(%) 4.0 4.2 10.0 11.8 13.7 

EPS(摊薄/元) 0.12 0.13 0.34 0.44 0.58 

P/E(倍) 138.1 123.9 49.3 37.9 28.6 

P/B(倍) 5.6 5.5 5.0 4.5 4.0  
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资产负债表单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 601 1214 1689 2082 

现金 139 472 677 866 

应收账款 108 206 245 332 

其他应收款 3 5 6 8 

预付账款 50 73 104 123 

存货 251 400 573 663 

其他流动资产 50 58 85 90 

非流动资产 547 709 933 1108 

长期投资 0 0 0 0 

固定资产 304 416 578 726 

无形资产 134 151 169 176 

其他非流动资产 109 143 186 207 

资产总计 1149 1923 2622 3190 

流动负债 318 1023 1633 2076 

短期借款 210 877 1419 1837 

应付账款 40 64 91 106 

其他流动负债 69 82 123 134 

非流动负债 71 70 73 69 

长期借款 40 40 42 39 

其他非流动负债 30 30 30 30 

负债合计 389 1093 1705 2146 

少数股东权益 19 20 21 22 

股本 243 243 243 243 

资本公积 240 240 240 240 

留存收益 258 323 409 518 

归属母公司股东权益 741 811 896 1023 

负债和股东权益 1149 1923 2622 3190  
 

现金流量表单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 5 -113  -36  40 

净利润 32 83 108 143 

折旧摊销 0 31 43 57 

财务费用 9 10 18 21 

投资损失 0 0 0 0 

营运资金变动 0 -237  -205  -181  

其他经营现金流 -36  0 0 0 

投资活动现金流 -62  -192  -267  -232  

资本支出 62 162 224 175 

长期投资 0 0 0 0 

其他投资现金流 0 -31  -43  -57  

筹资活动现金流 31 -28  -34  -37  

短期借款 42 0 0 0 

长期借款 -2  -1  3 -3 

普通股增加 -1  0 0 0 

资本公积增加 0 0 0 0 

其他筹资现金流 -9  -27  -36  -33  

现金净增加额 -26  -334  -337  -229   

 

利润表单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 355 524 751 962 

营业成本 236 350 523 664 

营业税金及附加 5 4 5 7 

营业费用 22 27 35 41 

管理费用 50 44 53 67 

财务费用 9 10 18 21 

资产减值损失 5 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 0 0 0 0 

营业利润 29 89 119 162 

营业外收入 8 9 9 8 

营业外支出 0 0 0 0 

利润总额 36 98 127 169 

所得税 5 15 19 26 

净利润 32 83 108 143 

少数股东损益 -1  1 1 1 

归属母公司净利润 33 82 107 141 

EBITDA 48 153 224 303 

EPS（元） 0.13 0.34 0.44 0.58  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 13.2 47.6 43.3 28.0 

营业利润(%) -9.7  210.6 33.9 36.3 

归属于母公司净利润(%) 11.5 151.3 29.9 32.6 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 33.6 33.3 30.5 31.0 

净利率(%) 9.2 15.7 14.2 14.7 

ROE(%) 4.2 10.0 11.8 13.7 

ROIC(%) 4.0 5.9 6.4 7.1 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 33.9 56.8 65.0 67.2 

净负债比率(%) 16.6 54.7 87.0 98.1 

流动比率 1.9 1.2 1.0 1.0 

速动比率 1.1 0.8 0.7 0.7 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.3 0.3 0.3 0.3 

应收账款周转率 3.3 3.3 3.3 3.3 

应付账款周转率 6.8 6.8 6.8 6.8 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.13 0.34 0.44 0.58 

每股经营现金流(最新摊薄) -0.16  -0.47  -0.15  0.16 

每股净资产(最新摊薄) 3.05 3.33 3.68 4.20 

估值比率 - - - - 

P/E 123.87 49.3 37.9 28.6 

P/B 5.46 5.0 4.5 4.0 

EV/EBITDA 88.6 29.9 22.0 17.0  
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强烈推荐（预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 20%以上） 
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