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基础数据 

总股本(亿股) 2.66 

流通 A股(亿股) 2.46 

52周内股价区间(元) 3.8-8.35 

总市值(亿元) 18.52 

总资产(亿元) 14.11 

每股净资产(元) 2.11 
 

 

相关研究   

 

 业绩总结：2013 年，智光电气实现营业收入 5.64 亿元，同比增长 42.52%；

实现归属于母公司净利润 0.20 亿元；净资产收益率为 3.65%，实现每股收益

0.076 元。 

 主营业务齐飞。电网安全与控制销售量较上年同期增长 35.27%，生产量较上

年同期增长 45.24%，主要原因是公司销售规模扩大，销量增加，为满足营销

需求增加产量所致。电机控制与节能销售量较上年同期增长 32.98%，库存量

较上年同期下降 57.14%，主要原因是公司销售规模扩大，销量增加，及上年

度库存量消化所致。节能服务业务实现营业收入 7267.63 万元，同比增长

302.91%，节能公司实现净利润 2002.19 万元，同比增长 218.29% 

 节能服务迅猛发展。公司在节能服务方面的核心业务为工业电气节能增效、

发电厂节能增效和工业余热余压发电利用。公司目标是将智光节能打造为大

型综合性节能服务公司。2013 年，节能服务业务保持快速发展的良好态势，

三大核心业务得到全面发展，包括咨询、诊断、工程设计、工程建设、项目

投资、项目运营等核心流程也得以完善和提升。2014 年，节能服务公司净利

润超过 3000万概率较大。 

 产品线延伸发展。公司中压 1140V 伺服控制变频器、低压大容量永磁电机

及其伺服控制系统等方面技术研究和系统集成，并率先在陶瓷工业机电控制

系统上形成应用解决方案，初步具备应用推广条件。同时，公司利用与南方

电网 MW 级储能站 863 课题示范工程合作的契机，开展大容量高压储能技术

研究发，为下一步电网运行调节、新能源并网接入等能源技术发展储备技术

和产品。在电网信息化方面，公司在变压器油中气体色谱在线分析产品推广

基础上，开展高压设备局部放电在线检测产品的推广应用。 

 投资建议。预计 2014-2016 年，公司营业收入分别为 6.55 亿元、7.58 亿元和

8.74 亿元，归属于母公司所有者净利润分别为 0.39 亿元、0.67 亿元和 0.89

亿元，对应 2014 年、2015 年和 2016 年每股收益 0.15 元、0.25 元和 0.34 元，

给予“增持”评级。 

 风险提示：市场竞争激烈，产品毛利率下滑；技术未及时更新。 
 

指标 /年度 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入（百万元） 563.73  655.22  757.90  873.70  

    增长率 42.52% 16.23% 15.67% 15.28% 

归属母公司净利润（百万元） 20.15  38.98  67.41  89.37  

    增长率 --- 93.46% 72.92% 32.58% 

每股收益 EPS（元） 0.076  0.15  0.25  0.34  

PE 87.41  16.54  10.06  8.08  

PB 2.73  2.60  2.44  2.07  
 

数据来源：西南证券 
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附录：财务预测表（单位：百万元） 
 

资产负债表 2013 2014E 2015E 2016E 

  

利润表 2013 2014E 2015E 2016E 

货币资金 147.35  185.26 219.89 289.49 营业收入 563.73  655.22  757.90  873.70  

应收和预付款项 581.13  611.54 635.68 667.64 减 :营业成本 355.34  411.63  473.95  539.54  

存货 141.17  145.67 148.79 181.15 营业税金及附加 5.37  5.66  6.13  7.88  

其他流动资产 0.35  0.96 1.29 2.67 营业费用 66.49  73.14  80.45  88.50  

长期股权投资 4.30  4.30 4.30 4.30 管理费用 66.66  73.33  80.66  88.72  

固定资产和在建工程 416.49  426.53 415.86 477.35 财务费用 26.21  28.83  31.71  34.89  

无形资产和开发支出 55.00  53.64 61.49 60.07 资产减值损失 24.54  10.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 45.14  66.87 92.28 99.87 加 :投资收益 -0.11  0.00  0.00  0.00  

资产总计 1410.93  1494.77 1579.58 1782.54 营业利润 19.01  52.64  85.00  114.18  

短期借款 125.70  136.59 95.29 50.00 加 :其他非经营损

益 

13.41  0.00  0.00  0.00  

应付和预收款项 260.87  280.19 320.37 364.76 利润总额 32.43  52.64  85.00  114.18  

长期借款 100.00  100.00 100.00 100.00 减 :所得税 7.80  8.69  11.65  16.82  

其他负债 279.48  300.02 341.85 418.91 净利润 24.63  43.95  73.35  97.36  

负债合计 766.06  816.8 857.51 933.67 减 :少数股东损益 4.48  4.97  5.94  7.99  

股本 266.47  266.47 266.47 266.47 归属母公司股东净

利润 

20.15  38.98  67.41  89.37  

资本公积 160.56  160.56 160.56 160.56 现金流量表 2013 2014E 2015E 2016E 

留存收益 135.38  163.97 205.12 328.18 经营性现金净流量 24.24 35.61 64.85 75.24 

少数股东权益 82.45 86.97 89.92 93.66 投资性现金净流量 -112.85 -86.79 -75.63 -76.72 

股东权益合计 644.87  677.97 722.07 848.87 筹资性现金净流量 -2.25 -3.56 3.77 6.27 

负债和股东权益合计 1410.93  1494.77 1579.58 1782.54 现金流量净额 -90.86 -54.74 -7.01 4.79 
  

数据来源：西南证券 
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