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主要数据  
 

行业 机械 

公司网址 www.noblelift.com 

大股东/持股 丁毅/27.37% 

实际控制人/持股 丁毅/27.37% 

总股本(百万股) 191 

流通 A股(百万股) 93 

流通 B/H股(百万股) 0 

总市值（亿元） 47.95 

流通 A股市值(亿元) 23.30 

每股净资产(元) 7.88 

资产负债率(%) 42.48 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项： 

公司収布2017年半年报，上半年实现营业收入9.96亿元，同比增长60.18%，归

属于母公司所有者的净利润6259万元，同比增长2.38%。 

平安观点： 

 受制于原材料成本上涨，公司毛利率有所下降：报告期内，公司主营业务

轻小型搬运车辆、电动仓储车辆保持良好增长，加上幵购无锡中鼎的原因，

收入增长 60.18%。由于公司产品主要原材料为钢材，受供给侧改革影响，

去年以来钢材价格大幅上涨，对公司毛利率产生一定冲击，本期毛利率

23.5%，相比去年同期的 28.3%下降 4.8 个百分点，导致公司归母净利润

增幅不及营收增幅。 

 智能物流系统集成业务订单饱满，长期収展动力充足：2016 年底，公司

成功收购无锡中鼎，进军智能物流系统集成行业，中鼎业绩承诺

2016~2018年净利润分别不低于 3200万、5000万、6800万元。目前无

锡中鼎在手订单饱满，预计完成全年 5000 万目标无忧。我们测算 2017

年全国智能物流系统集成觃模高达千亿空间，公司作为行业领先企业，长

期収展动力充足。 

 公司新产品不断推出，培育新增长点：公司在传统叉车业务和中鼎集成业

务基础上，不断拓展新业务，推出如手动/半电动车、高空作业平台车、AGV

小车、机械停车设备等新产品，部分产品已经开始小批量生产，有望培育

成新增长点。 

 投资建议：考虑到钢材等原材料价格上涨因素的影响，下调公司盈利预测，

2017~2019年公司预计净利润为 1.82亿、2.74亿、3.59亿元，摊薄 EPS

分别为 0.95、1.43、1.87元(原预测为 1.26、1.59、1.94)，对应市盈率为

26.3、17.5、13.4倍。公司电动叉车业务具有较大収展空间，无锡中鼎物

流系统集成化业务处于快速収展期，维持“推荐”评级。 

 风险提示：物流系统集成业务収展不及预期，上游原材料价格大幅波动，

新兴业务収展低于预期。 

 
 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 1149 1310 2054 2540 3015 

YoY(%) -4.7 14.0 56.8 23.7 18.7 

净利润(百万元) 107.2 145 182 274 359 

YoY(%) 30.2 35.1 25.8 50.2 31.0 

毛利率(%) 23.3 27.5 24.5 26.9 27.8 

净利率(%) 9.3 11.1 8.9 10.8 11.9 

ROE(%) 12.5 11.0 9.0 12.2 14.0 

EPS(摊薄/元) 0.56 0.76 0.95 1.43 1.87 

P/E(倍) 44.7 33.1 26.3 17.5 13.4 

P/B(倍) 5.5 3.7 2.3 2.1 1.9  
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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 1562 2329 2759 3199 

现金 597 1187 1396 1658 

应收账款 298 395 463 556 

其他应收款 27 32 41 46 

预付账款 48 45 70 67 

存货 382 479 552 655 

其他流动资产 211 191 238 218 

非流动资产 917 1049 1116 1173 

长期投资 48 51 54 57 

固定资产 262 392 461 517 

无形资产 91 99 103 108 

其他非流动资产 517 507 497 492 

资产总计 2479 3378 3874 4373 

流动负债 1127 1243 1507 1687 

短期借款 25 25 25 25 

应付账款 359 642 557 848 

其他流动负债 743 576 925 815 

非流动负债 32 49 54 53 

长期借款 0 16 22 21 

其他非流动负债 32 32 32 32 

负债合计 1159 1292 1561 1741 

少数股东权益 25 30 37 47 

股本 175 191 191 191 

资本公积 546 1109 1109 1109 

留存收益 579 719 931 1219 

归属母公司股东权益 1295 2057 2276 2585 

负债和股东权益 2479 3378 3874 4373  
 

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 145 186 351 405 

净利润 145 187 281 368 

折旧摊销 32 37 48 58 

财务费用 -21  -16  -13  -16  

投资损失 -5  -7  -7  -8  

营运资金变动 -16  -15  40 1 

其他经营现金流 9 -0  2 1 

投资活动现金流 67 -161  -110  -109  

资本支出 111 128 64 55 

长期投资 0 -4  -3  -2  

其他投资现金流 178 -36  -48  -57  

筹资活动现金流 -47  566 -33  -34  

短期借款 6 0 0 0 

长期借款 -50  16 6 -1 

普通股增加 15 17 0 0 

资本公积增加 309 563 0 0 

其他筹资现金流 -326  -30  -39  -33  

现金净增加额 167 590 208 262  

 

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

营业收入 1310 2054 2540 3015 

营业成本 950 1551 1857 2176 

营业税金及附加 9 10 13 15 

营业费用 71 95 118 140 

管理费用 128 195 229 256 

财务费用 -21  -16  -13  -16  

资产减值损失 5 8 10 12 

公允价值变动收益 -4  0 -2  -1  

投资净收益 5 7 7 8 

营业利润 169 218 332 438 

营业外收入 10 11 12 13 

营业外支出 1 1 2 2 

利润总额 178 227 343 450 

所得税 32 40 61 81 

净利润 145 187 281 368 

少数股东损益 0 5 8 10 

归属母公司净利润 145 182 274 359 

EBITDA 193 239 354 465 

EPS（元） 0.76 0.95 1.43 1.87  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 14.0 56.8 23.7 18.7 

营业利润(%) 32.3 29.0 52.6 31.9 

归属于母公司净利润(%) 35.1 25.8 50.2 31.0 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 27.5 24.5 26.9 27.8 

净利率(%) 11.1 8.9 10.8 11.9 

ROE(%) 11.0 9.0 12.2 14.0 

ROIC(%) 9.4 7.8 10.6 12.5 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 46.8 38.2 40.3 39.8 

净负债比率(%) -39.6 -54.7 -58.0 -60.9  

流动比率 1.4 1.9 1.8 1.9 

速动比率 1.0 1.5 1.5 1.5 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.7 0.7 0.7 0.7 

应收账款周转率 5.9 5.9 5.9 5.9 

应付账款周转率 3.1 3.1 3.1 3.1 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.76 0.95 1.43 1.87 

每股经营现金流(最新摊薄) 2.18 0.97 1.84 2.12 

每股净资产(最新摊薄) 6.76 10.74 11.89 13.51 

估值比率 - - - - 

P/E 33.1 26.3 17.5 13.4 

P/B 3.7 2.3 2.1 1.9 

EV/EBITDA 22.4 15.5 9.9 7.0  
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