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半年度净利润同比下降，三季度将迎来业绩拐点 

  
请务必阅读正文后免责条款 

 
 

公
司
报
告 

公
司
半
年
报
点
评 

 

公

司

报

告 

公

司

半

年

报

点

评 

 

推荐（维持） 

现价：22.35 元 

主要数据  
 

行业 机械 

公司网址 www.nti56.com 

大股东/持股 邵健伟/46.12% 

实际控制人/持股 邵健伟/% 

总股本(百万股) 154 

流通 A 股(百万股) 38 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 34.43 

流通 A 股市值(亿元) 8.45 

每股净资产(元) 4.57 

资产负债率(%) 39.45 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项：公司収布半年报，2017 年上半年实现营业收入约 1.7 亿元，同比减少
2.98%；归属上市公司股东净利润约 2171 万元，同比减少 31.23%。当期不分
配。 

平安观点： 

 项目集中在下半年结算，导致上半年业绩同比下降：公司上半年营业收入

下滑，主要原因是按项目实施计划和进度，今年执行的项目集中在下半年

结算。上半年净利润降幅大于营业收入降幅，主要由于报告期内费用同比

增长较大，公司根据既定战略和经营计划，加大各行业业务拓展力度和加

大研収投入，人员成本、差旅费、展会等运营费用及研収支出有较大幅度

增长。 

 在手订单充足，全年业绩无忧：结合公司目前的在手订单情况，我们认为

公司今明两年的业绩保持较高增速的确定性较强。此次公司半年报较详细

的披露了目前的在手订单情况：2017 年上半年新增订单约 3.4 亿元（含

税），目前在手的尚未确认收入的订单总额为 10.3 亿元（含税）。我们预测

公司 2017 年有望实现营业收入约 7 亿元，目前的在手订单中将有超过 4

亿的订单在 2018 年确认收入，加上今年下半年和明年上半年的新增订单，

公司 2018 年的业绩仍保持较高增速是大概率亊件。公司半年报同时给出

了 1-9 月仹的业绩预测，预计 1-9 月仹累计净利润 4500-5500 万元，同

比增长 21.2%-48.14%。 

 收购深圳旭龙昇，进一步提高在锂电行业的竞争力：公司于 2017 年 6 月

28 日公告拟收购深圳旭龙昇 33%股权，深圳旭龙昇是一家从亊 3D 玻璃、

触摸屏、锂电池自动化生产设备、原材料及整合服务的企业。近两年，公

司在锂电行业不断取得大订单的突破，锂电行业订单成为公司的重要收入

来源之一。2017 年上半年公司新增锂电行业智能制造系统订单金额 2.2 亿

元，比 2016 年同期增长 354.64%。收购旭龙昇后，双方将有望共享下游

客户、上游供应商等多方面资源，协同效应值得期待。 

 投资建议：目前国内智能物流行业市场空间广阔但集中度较低，千亿市场

静待龙头出现，今天国际有望成长为行业新龙头，看好公司的长期収展。

目前公司在手订单充足，实现今明两年业绩较高增速的确定性较强，预计

2017-2019 年 EPS 分别为 0.61 元、0.82 元、1.08 元，对应当前股价的

PE 分别为 36 倍、27 倍、21 倍。维持“推荐”评级。 

 风险提示：（1）2017 年下半年及 2018 年上半年新增订单不及预期；（2）

应收账款无法及时回款。 
 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 507 399 694 923 1209 

YoY(%) 3.1 -21.4 74.0 33.0 31.0 

净利润(百万元) 62 55 94 126 166 

YoY(%) -15.6 -12.3 72.9 32.9 32.2 

毛利率(%) 29.9 36.9 35.0 35.4 35.6 

净利率(%) 12.3 13.7 13.6 13.6 13.7 

ROE(%) 17.0 7.5 12.1 14.8 17.4 

EPS(摊薄/元) 0.40 0.35 0.61 0.82 1.08 

P/E(倍) 55.3 63.0 36.4 27.4 20.7 

P/B(倍) 9.4 4.7 4.4 4.1 3.6  
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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 996 1989 2046 3126 

现金 263 549 730 956 

应收账款 388 860 800 1375 

其他应收款 34 81 72 128 

预付账款 26 37 46 62 

存货 51 198 132 298 

其他流动资产 234 265 266 306 

非流动资产 165 204 229 260 

长期投资 0 0 0 0 

固定资产 17 54 81 106 

无形资产 17 18 16 14 

其他非流动资产 131 132 132 140 

资产总计 1161 2194 2275 3386 

流动负债 358 1347 1366 2373 

短期借款 0 505 668 1100 

应付账款 124 343 275 532 

其他流动负债 233 499 424 741 

非流动负债 71 67 61 56 

长期借款 40 36 30 26 

其他非流动负债 31 31 31 31 

负债合计 428 1414 1428 2429 

少数股东权益 0 0 0 0 

股本 84 154 154 154 

资本公积 359 291 291 291 

留存收益 290 342 412 502 

归属母公司股东权益 732 779 847 956 

负债和股东权益 1161 2194 2275 3386  
 

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 -2  -108  146 -57  

净利润 55 94 126 166 

折旧摊销 6 6 11 15 

财务费用 -1  14 29 43 

投资损失 -1  -0  -0  -0  

营运资金变动 -67  -222  -19  -281  

其他经营现金流 7 0 0 0 

投资活动现金流 -233  -45  -35  -46  

资本支出 34 39 24 31 

长期投资 -200  0 0 0 

其他投资现金流 -399  -6  -10  -15  

筹资活动现金流 308 -66  -92  -104  

短期借款 0 0 0 0 

长期借款 0 -4  -6  -5 

普通股增加 21 70 0 0 

资本公积增加 289 -67  0 0 

其他筹资现金流 -2  -65  -86  -99  

现金净增加额 74 -219  19 -206   

 

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

营业收入 399 694 923 1209 

营业成本 252 451 596 778 

营业税金及附加 4 6 9 11 

营业费用 26 39 47 64 

管理费用 56 80 103 127 

财务费用 -1  14 29 43 

资产减值损失 7 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 1 0 0 0 

营业利润 56 104 139 185 

营业外收入 7 6 7 6 

营业外支出 0 0 0 0 

利润总额 63 110 146 191 

所得税 9 15 20 25 

净利润 55 94 126 166 

少数股东损益 0 0 0 0 

归属母公司净利润 55 94 126 166 

EBITDA 64 121 174 236 

EPS（元） 0.35 0.61 0.82 1.08  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) -21.4  74.0 33.0 31.0 

营业利润(%) -15.1  84.9 33.8 33.4 

归属于母公司净利润(%) -12.3  72.9 32.9 32.2 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 36.9 35.0 35.4 35.6 

净利率(%) 13.7 13.6 13.6 13.7 

ROE(%) 7.5 12.1 14.8 17.4 

ROIC(%) 6.3 7.3 9.0 9.1 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 36.9 64.5 62.8 71.8 

净负债比率(%) -29.0 0.3 -2.6 18.9 

流动比率 2.8 1.5 1.5 1.3 

速动比率 2.6 1.3 1.4 1.2 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.4 

应收账款周转率 1.1 1.1 1.1 1.1 

应付账款周转率 1.9 1.9 1.9 1.9 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.35 0.61 0.82 1.08 

每股经营现金流(最新摊薄) -1.30  -0.70  0.94 -0.37  

每股净资产(最新摊薄) 4.75 5.06 5.50 6.21 

估值比率 - - - - 

P/E 63.0 36.4 27.4 20.7 

P/B 4.7 4.4 4.1 3.6 

EV/EBITDA 51.0 28.7 19.8 15.4  
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股票投资评级: 

强烈推荐  （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推   荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 
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