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事件： 

公司发布 2017 半年度报告，报告期内公司实现营业收入 3.4 亿元，同比增长 81.04%；归属于上市公司股

东净利润 5609 万元，同比增长 10.15%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后净利润 5615 万元，同

增长 328.73%；EPS 为 0.21 元，同比减少 39.06%。 

公司发布 2017 年 1-9 月业绩预计，预计净利润为 1.57 亿-1.7 亿元，同比大幅增长，主要预计依据为下一季

度鑫三力大客户订单将取得验收并确认收入。 

公司分季度财务指标 
  

指标  2015Q3 2015Q4 2016Q1 2016Q2 2016Q3 2016Q4 2017Q1 

营业收入（百万元） 89.62 233.21 30.57 158.43 117.55 295.48 61.31 

增长率（%） 174.54% 210.09% 0.02% 134.28% 31.17% 26.70% 100.54% 

毛利率（%） 27.13% 35.84% 50.36% 40.70% 27.69% 30.16% 48.22% 

期间费用率（%） 24.21% 13.33% 80.47% 28.31% 24.03% 14.39% 62.75% 

营业利润率（%） -4.37% 24.13% -27.32% 35.41% -2.84% 16.50% -12.54% 

净利润（百万元） -1.73 51.81 -7.94 51.14 -4.77 46.32 -9.10 

增长率（%） -211.62% 1988.97% 312.62% 422.78% 176.31% -10.60% 14.72% 

每股盈利（季度，元） -0.01 0.32 -0.04 0.38 -0.03 0.31 -0.06 

资产负债率（%） 34.84% 37.08% 38.54% 31.53% 32.47% 35.00% 41.87% 

净资产收益率（%） -0.36% 4.13% -0.64% 3.91% -0.37% 3.44% -0.68% 

总资产收益率（%） -0.24% 2.60% -0.39% 2.68% -0.25% 2.24% -0.39%   
  



 

东兴证券财报点评 
智云股份（300097）：鑫三力业绩贡献明显，新能源业务持续布局 

P2 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源  

DONGXING SECURITIES

观点：  

 全资子公司鑫三力切入苹果产业链，带来未来主要业绩增长 

鑫三力上半年业绩较同期高增长，对上半年业绩有积极影响，上半年鑫三力模组设备实现营业收入2.7亿

元，同比增加了66.4pct，毛利率为56.72%，比上年同期下降6.61pct，预计下半年仍然将贡献公司主要

业绩。鑫三力上半年与TPK签订总计4.88亿的订单，提供邦定和点胶类设备，成功切入苹果产业链，订

单预计下半年能够全部确认完。另外，鑫三力非苹果订单约5亿，全年营收约10亿元，综合净利润按照

25%计算，预计鑫三力全年能够贡献净利润2.5亿元。 

 鑫三力模组设备优势明显，将充分受益显示领域产线建设 

鑫三力在国内邦定设备领域具有领先优势，现已深度布局 OLED 设备、柔性屏设备、3D 贴合设备、AOI 

检测设备等技术及产能，尤其是在柔性邦定设备上更是走在前列。根据现在产线建设情况来看，未来柔

性面板产线将是主流方向，凭借技术优势和客户的不断积累，鑫三力将充分享受未来面板产线模组设备

发展带来的设备需求红利，未来业绩高速增长可期。 

 新能源业务持续布局，公司有望切入锂电中道设备 

公司凭借已有的锂电设备储备技术，已在大连建设试产产线，公司通过买断韩国技术进行生产，主攻技

术含量较高的中道设备，预计2017年能够产生收入，在2018年量产后会给公司业绩带来明显提升。另外，

公司已取得的200ppm的18650锂电池自动装配线订单，全线设备现已安装调试完毕，达到交付使用状态，

该条产线示范效应明显，以期获得市场广泛认可，进一步深化公司新能源产业的布局。 

 

投资建议与评级： 

子公司鑫三力是平板显示模组设备的领先企业，另外公司同样大力发展的锂电装备设备，该设备有广阔的市

场空间，结合公司传统自动装备设备和自动检测设备等业务的整体营收逐步企稳，我们预计公司 2017-2019

年营业收入分别为 14 亿元、25 亿元和 36 亿元，每股收益分别为 0.73 元、1.46 元和 2.34 元，对应 PE 分

别为 34X、17X和 11X，维持“强烈推荐”评级。 

 

风险提示： 

新能源业务发展不达预期，公司订单完成不及预期。 
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公司盈利预测表 
 
资产负债表       单位:百万元 利润表       单位:百万元 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

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 56 95 

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 93 248 505 815 

无形资产 44 51 122 117 112 营业外收入 4.53 10.58 10.00 10.00 10.00 

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 66 104 257 514 825 

流动负债合计 482 621 1323 2373 3088 所得税 8 19 46 93 148 

短期借款 40 135 669 1460 1937 净利润 58 85 211 422 676 

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 93 210 421 675 

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 0.73 1.46 2.34 

长期借款 0 0 50 150 300 主要财务比率        

应付债券 0 0 0 0 0 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

负债合计 740 724 1373 2523 3388 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% 166.02

% 

103.71

% 

61.55% 

资本公积 894 928 928 928 928 归属于母公司净利润

增长 

126.21

% 

99.96% 126.21

% 

99.96% 60.52% 

未分配利润 164 247 395 689 1162 获利能力      

归属母公司股东权

益合计 

1219 1342 1651 2030 2638 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% 15.08% 16.80% 18.64% 

现金流量表       单位:百万元 总资产净利润（%） 2.69% 4.50% 6.95% 9.23% 11.20% 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E ROE(%) 4.40% 6.93% 12.74% 20.73% 25.61% 

经营活动现金流 44 -142 -486 -582 -304 偿债能力      

净利润 58 85 211 422 676 资产负债率(%) 37% 35% 45% 55% 56% 

折旧摊销 53.55 60.99 0.00 22.95 26.34 流动比率 1.92 1.61 1.40 1.41 1.56 

财务费用 -1 4 18 56 95 速动比率 1.43 1.11 1.07 1.11 1.23 

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 0.73 1.46 2.34 

筹资活动现金流 376 121 534 792 465 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 6.14 7.55 9.81 

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 58.40 39.86 34.43 17.22 10.73 

资本公积增加 681 34 0 0 0 P/B 3.04 2.80 4.09 3.33 2.56 

现金净增加额 94 -137 6 161 112 EV/EBITDA 30.89 24.57 26.59 14.12 9.36  
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 营业收入

（百万元） 

421.02 602.03 1,400.01 2,510.77 3,629.03 增长率（%） 92.22% 42.99% 132.55% 79.34% 44.54% 净利润（百

万元） 

57.94 84.75 211.13 421.77 676.43 增长率（%） 152.65% 46.27% 149.12% 99.77% 60.38% 净资产收

益率（%） 

4.40% 6.93% 12.74% 20.73% 25.61% 每股收益

(元) 

0.43 0.63 0.73 1.46 2.34 PE 58.40 39.86 34.43 17.22 10.73 PB 3.04 2.80 4.09 3.33 2.56 
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行业评级体系  

公司投资评级（以沪深 300 指数为基准指数）： 

以报告日后的 6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 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300 指数为基准指数）： 

以报告日后的 6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 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


