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公司发布 2017 年半年度业绩预告，预计归母净利润 5280~6780 万

元，同比增长 4%~33%。单看二季度，归母净利润 5370 万元~6870

万元，单季度业绩增速 304%~418%。 

1、3C 下游设备创新利好公司半年业绩，TPK 大单助力业务高成长。 

 

公司旗下鑫三力自动化营业收入增长明显，对公司上半年业绩构成

有力支撑。3C 自动化领域正经历产品微创新带来的产业链扩张，

消费升级奠定 3C 固定投资基本面。由于 3C 设备投资增长十分依赖

下游扩张，在 3C 固定投资增速明显时，下游消费电子设备的创新

将带来巨大设备需求。伴随新一代苹果产品创新，供应链变化将给

公司带来巨大机会并助力业绩增长。 

 

TPK 大单锁定过半业绩，苹果产业链强势切入。鑫三力与宸美光电

一季度签订3.27亿及1.61亿大单，占到公司去年业绩的八成以上，

对公司上半年业绩构成有力支撑，TPK 是从事触控产品的生产企

业，是苹果触控领域重要供应商。公司与 TPK 的大单将助力公司切

入苹果产业链，利好公司后市业绩。 
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52 周股价区间（元） 29.38-49.96 

总市值（亿元） 79.02 

流通市值（亿元） 45.38 

总股本/流通 A股（万股） 26895/15445 

流通 B股/H股（万股） / 

52 周日均换手率 2.21 

资料来源： ，东兴证券研究所

、《鑫三力高增长，模组有望爆发 智云

股 份 （ ）年 报及 一季 报 点评 》

、《东兴中小市值：智云股份（ ）年

报点评 业绩触底回升，未来有望持续增

长》
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2、面板组装龙头，强研发有望率先切入 AMOLED 产业链。 

2016 年全球智能手机出货量约 15 亿台，CINNO Research 1 月份发布的数据显示，去年全球智能手机面板出

货量达到 21 亿片，面板出货量预计会比智能手机出货量多四成，据此估算 AMOLED 屏幕需求量的四年复合增

速将达到 39%。公司是面板组装龙头，研发实力较强，自主创新配合国际技术引进，公司面板技术积累深厚，

曲面贴合设备与高端绑定设备的送样将助力公司率先切入 AMOLED 产业链。

3、多元化战略凸显，锂电自动化箭在弦上。 

公司 2014 年收购技阳科技切入锂电设备行业，多元化战略败于资源整合难题。随着经济形势向好，锂电设

备迎来订单拐点，今年 6 月，公司与天臣新能源及南方黑芝麻投资合资成立电源系统公司，再次进入新能源

电池行业，公司多元化战略重新起步。近期，公司定增项目进展顺利，不出意外，公司锂电设备年内有望实

现实习销售。 

4、受惠政策支持，智能制造平台优势利好后市发展 

支持智能制造装备制造发展上升为国家战略，政策支持力度空前。公司作为智能制造装备平台企业，汽车、

锂电池、3C 三大智能制造装备产业将推动公司各业务领域全产业链整合。行业龙头+平台优势将大幅利好公

司业绩，后市发展前景看好。 

 

公司未来增长具备想象空间，我们坚定看好公司未来发展。此次新签订单将对公司业绩产生积极影响，我们

再次上调公司盈利预测，我们预计公司 2017-2019 年营业收入分别为 14.00 亿元、25.11 亿元和 36.29 亿元，

每股收益分别为 1.69 元、3.11 元和 4.82 元，对应 PE 分别为 31X、17X和 11X，首次覆盖，给予“强烈推

荐”评级。 

 

新能源汽车政策趋严，订单签订不达预期。 
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流动资产合计 926  999  1854  3358  4807  营业收入 421  602  1400  2511  3629  

货币资金 288  134  90  251  363  营业成本 281  400  789  1332  1826  

应收账款 342  464  1151  2064  2983  营业税金及附加 3  7  14  25  36  

其他应收款 14  9  21  37  54  营业费用 22  40  92  166  240  

预付款项 15  36  59  99  154  管理费用 57  96  238  427  617  

存货 236  308  433  730  1001  财务费用 -1  4  18  53  90  

其他流动资产 3  5  5  5  5  资产减值损失 -3.46  20.83  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 1069  1070  1173  1200  1223  公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

长期股权投资 0  0  0  0  0  投资净收益 0.00  59.78  0.00  0.00  0.00  

固定资产 94.76  74.48  97.77  134.96  170.29  营业利润 62  93  249  508  820  

无形资产 44  51  122  117  112  营业外收入 4.53  10.58  60.00  60.00  60.00  

其他非流动资产 5  2  0  0  0  营业外支出 0.34  0.04  0.30  0.40  0.50  

资产总计 1995  2069  3027  4557  6031  利润总额 66  104  308  567  880  

流动负债合计 482  621  1285  2297  2971  所得税 8  19  56  102  158  

短期借款 40  135  632  1383  1820  净利润 58  85  253  465  721  

应付账款 137  188  368  620  851  少数股东损益 4  -8  1  1  1  

预收款项 107  109  109  109  109  归属母公司净利润 54  93  252  464  720  

一年内到期的非流

动负债 

76  133  133  133  133  EBITDA 115  158  283  584  936  

非流动负债合计 257  103  50  150  300  EPS（元） 0.43  0.63  1.69  3.11  4.82  

长期借款 0  0  50  150  300     

应付债券 0  0  0  0  0  2015A

负债合计 740  724  1335  2447  3271  成长能力      

少数股东权益 36  2  3  4  5  营业收入增长 92.22% 42.99% 132.55

% 

79.34% 44.54% 

实收资本（或股本） 148  149  269  269  269  营业利润增长 183.66

% 

50.46% 167.03

% 

104.09

% 

61.59% 

资本公积 894  928  928  928  928  归属于母公司净利润

增长 

171.12

% 

84.02% 171.12

% 

84.02% 55.22% 

未分配利润 164  247  424  749  1253  获利能力      

归属母公司股东权

益合计 

1219  1342  1689  2106  2755  毛利率(%) 33.23% 33.48% 43.62% 46.95% 49.67% 

负债和所有者权

益 

1995  2069  3027  4557  6031  净利率(%) 13.76% 14.08% 18.06% 18.52% 19.88% 

   总资产净利润（%） 6.16% 2.69% 4.50% 8.33% 10.18% 

2015A ROE(%) 4.40% 6.93% 14.93% 22.03% 26.15% 

经营活动现金流 44  -142  -445  -541  -263  偿债能力      

净利润 58  85  253  465  721  资产负债率(%) 37% 35% 44% 54% 54% 

折旧摊销 53.55  60.99  0.00  22.95  26.34  流动比率  1.92   1.61   1.44   1.46   1.62  

财务费用 -1  4  18  53  90  速动比率  1.43   1.11   1.11   1.14   1.28  

应收账款减少 0  0  -687  -913  -919  营运能力      

预收帐款增加 0  0  0  0  0  总资产周转率 0.33  0.30  0.55  0.66  0.69  

投资活动现金流 -326  -117  -42  -50  -50  应收账款周转率 2  1  2  2  1  

公允价值变动收益 0  0  0  0  0  应付账款周转率 5.49  3.70  5.04  5.08  4.93  

长期股权投资减少 0  0  0  0  0  每股指标（元）      

投资收益 0  60  0  0  0  每股收益(最新摊薄) 0.43  0.63  1.69  3.11  4.82  

筹资活动现金流 376  121  493  752  425  每股净现金流(最新

摊薄) 

0.64  -0.92  0.02  0.60  0.42  

应付债券增加 0  0  0  0  0  每股净资产(最新摊

薄) 

8.25  8.98  6.28  7.83  10.24  

长期借款增加 0  0  50  100  150  估值比率      

普通股增加 27  2  120  0  0  P/E 123.60  84.37  31.49  17.11  11.02  

资本公积增加 681  34  0  0  0  P/B 6.44  5.92  8.46  6.79  5.19  

现金净增加额 94  -137  6  161  112  EV/EBITDA 67.06  51.06  53.15  26.90  17.29  

 

资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 营业收入（百万元） 1,190.27 1,294.79 1,541.38 6,669.03 9,610.65 增长率（%） 225.78% 8.78% 19.05% 332.67% 44.11% 净利润（百万元） 109.54 84.33 111.97 594.58 820.67 增长率（%） 95.25% -23.02% 32.78% 431.02% 38.03% 净资产收益率（%） 9.42% 7.13% 9.56% 41.58% 42.87% 每股收益(元) 0.24 0.11 0.16 0.49 0.68 PE 67.88 148.09 104.05 33.13 23.87 PB 6.62 10.40 9.94 7.46 5.54 
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有

合法证券投资咨询业务资格的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，

我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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公司投资评级（以沪深 指数为基准指数）：

以报告日后的 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义：

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 ％以上；

推荐：相对强于市场基准指数收益率 ％～ ％之间；

中性：相对于市场基准指数收益率介于 ％～ ％之间；

回避：相对弱于市场基准指数收益率 ％以上。

行业投资评级（以沪深 指数为基准指数）：

以报告日后的 个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义：

看好：相对强于市场基准指数收益率 ％以上；

中性：相对于市场基准指数收益率介于 ％～ ％之间；

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 ％以上。


