
  

C o m p a n y  U p d a t e  

C h i n a  R e s e a r c h  D e p t .  

 

  

2016 年 02 月 29 日 

华巍 
C0066@capital.com.tw 

目标价(元) 20.00  

 

公司基本资讯 

产业别 机械设备 

A 股价(2016/2/29) 16.26  

深证成(2016/2/29) 9097.36  

股价 12 个月高/低 69.81/16.16 

总发行股数(百万) 604.88  

A 股数(百万) 285.28  

A 市值(亿元) 46.39  

主要股东 敖小强
(62.87%) 

每股净值(元) 2.45  

股价/账面净值 6.64  

  一个月 三个月 一年 

股价涨跌% -14.4  -42.8  -3.0  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2015-12-03 27.04 买入 

2015-03-18 18.86 买入 

   

 

产品组合 

系统产品 75.69% 

气体分析仪及备件 13.71% 

系统改造及运营维护服务 10.60% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 3.5% 

  

股价相对大盘走势 

 

 

雪迪龙(002658.SZ) BUY/买入 

2015年净利润增长 32.23%,期待大布局迎来大收获 

结论与建议： 

公司今日发布 15 业绩快报，报告期实现收入 10.02 亿元(YOY+35.19%)，

实现净利润 2.63 亿元(YOY +32.23%)，符合预期。单季度看，公司 4Q 实现收

入 3.62 亿元(YOY+47.76%)，实现净利润 0.91 亿元(YOY+18.18%)。公司业绩

快速增长，主要是国家环保产业投入增加，同时公司积极拓展市场，积极布

局销售网络，增加新产品的推广力度，业务订单增加，产品收入增加。展望

未来随着新环保法的全面实施，执法严格推动环保潜在需求的释放，监测将

是行业最先受益者。作为环境监测的龙头企业，公司正加速布局全国市场、

着手拓展海外市场，监测业务有望持续快速增长，此外公司以监测（检测）

为主线通过不断收购、参股、合资等方式完善产业布局，横向涵盖空气、水

质、VOCs 排放等检测技术，纵向延伸至环境治理、环境信息及环境大数据领

域幷融合互联网技术打造专业化综合型的智慧环保平台。 

预计公司 2016、2017 年分别实现净利润 3.33 亿元(YOY+26.63%)、4.38

亿元(YOY+31.69%)，EPS0.55、0.73元，当前股价对应 2016、2017年动态 PE30X、

22X，考虑行业景气度及未来外延扩展预期，给予“买入”建议，目标价 20.0

元（对应 17 年 PE 为 28）。 

 收购 ORTHODYNE 公司 100%股权，获取核心技术幷拓展国际业务：公司近

日公告，以 500 万英镑自有资金成立英国子公司 SDL Investment，借其

以 415 万欧元收购 ORTHODYNE 公司 100%股权。ORTHODYNE 公司是一家百

年历史的专业生产检测器及色谱仪的公司，14、15 年分别实现净利润

9.69 万欧元、12.94 万欧元。其产品可广泛应用于半导体工业、气体分

离、食品饮料、医学及制药、航天、电子及冶金等应用领域。收购完成

后 SDL 将拥有标的公司的全部知识产权及相关核心人员。掌握尖端色谱

分析技术以及 ORTHODYNE 的项目经验和市场资源有助于壮大工业过程分

析领域的市场。 

 加速构建全国销售网络，着手布局海外市场：近期公司陆续在广州、四

川、河南、景德镇等地设立分公司负责当地的产品销售、市场推广及售

后服务提高公司产品在该地区的覆盖率和市场占有率。公司近期在海外

市场上动作频繁，先后收购了质谱仪领域有技术优势的英国 KORE 及色谱

仪领域的 ORTHODYNE 公司，在消化先进技术的基础上，借助丰富的项目

经验及市场营销资源，努力拓展海外市场。为了更好的在海外市场开展

产品推广、国际贸易等业务成立香港雪迪龙贸易公司。十三五期间节能

环保全社会投资规模有望达到 17 万亿元人民币，随着检测行业需求的爆

发，公司未来业绩增长有保障。 

 完善监测产业链，打造综合型智慧环保平台：公司抓住机遇积极布局监

测产业链业务，参股思路创新、集美来、深圳创龙清研、长能大数据、

重庆智慧思特环保、青海晟雪环保、Kore 公司、ORTHODYNE 公司。未来

公司将继续布局完善监测产业链，幷充分利用互联网技术加快拓展环境

大数据的挖掘与应用，积极由设备提供商向数据运营商转变，打造专业

化综合型的智慧环保平台。 

 盈利预测：公司作为行业龙头，监测业务有望持续快速增长，此外在智

慧环保与外延式扩张中也值得期待。预计公司 2016、2017 年分别实现净

利润 3.33 亿元(YOY+26.63%)、4.38 亿元(YOY+31.69%)，EPS0.55、0.73

元，当前股价对应 2016、2017 年动态 PE30X、22X，考虑行业景气度及

未来外延扩展预期，给予“买入”建议，目标价 20.0 元（对应 17 年 PE

为 28）。 
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年度截止 12月 31 日  2013 2014 2015 2016F 2017F 

纯利(Net profit) RMB 百万元 134.15  198.84  262.93  332.94  438.45  

同比增减 ％ 34.34% 48.22% 32.23% 26.63% 31.69% 

每股盈余(EPS) RMB 元 0.222  0.329  0.435  0.550  0.725  

同比增减 ％ 34.34% 48.22% 32.23% 26.63% 31.69% 

A 股市盈率(P/E) X 73.33  49.47  37.41  29.55  22.44  

股利(DPS) RMB 元 0.045  0.068  0.087  0.110  0.145  

股息率(Yield) ％ 0.28% 0.42% 0.53% 0.68% 0.89% 

 

=预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

营业收入       589  741  1,002  1,323  1,751  

经营成本       320  382  502  664  878  

营业税金及附加         3  5  7  8  11  

销售费用        61  89  113  159  210  

管理费用        53  71  104  119  158  

财务费用       -10           -5         -7         -7         -9  

资产减值损失        11  8  17  20  20  

投资收益         2  31  25  3  3  

营业利润       153  223  290  363  487  

营业外收入         5  11  15  30  30  

营业外支出         1  0  0  1  1  

利润总额       157  233  306  392  516  

所得税        23  34  43  59  77  

少数股东损益         -           -0  0  0  0  

归属于母公司所有者的净利润       134  199  263  333  438  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

货币资金       320          389        408        429        450  

应收帐款       392          465        507        553        602  

存货       171          318        366        421        484  

流动资产合计     1,157        1,357      1,397      1,456        -    

长期投资净额        79           81         85         89         93  

固定资产合计        24           35         36         37         37  

在建工程        41           76         80         90         90  

无形资产        44           74        268        475      2,248  

资产总计   1,346      1,623    1,866    2,146    2,468  

流动负债合计       157          251        261        271        282  

长期负债合计         8           17      1,100      1,150      1,150  

负债合计       165          268      1,361      1,421      1,432  

少数股东权益         -            4        511        511        511  

股东权益合计     1,180        1,351         -5        214        525  

负债和股东权益总计   1,346      1,623    1,866    2,146    2,468  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2013 2014 2015 2016F 2017F 

经营活动产生的现金流量净额         7           52        100        130        130  

投资活动产生的现金流量净额 -7  146  150  200  200  

筹资活动产生的现金流量净额         2          -25        -50         50         50  

现金及现金等价物净增加额         2          173        200        380        380  
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