
 

请务必阅读正文后的重要声明部分  1 

2016 年 3 月 30 日 

证券研究报告·公告点评 

大族激光（002008）电子 

买入（上调） 
  
  

当前价：22.14 元   

目标价：30.42 元   

业务多点开花，一季度业绩高增长 

   

    
 事件：公司 3 月 30 日发布公告称，2015 年 1 季度公司预计实现归母净利润

11,370.24万元 -12,128.26万元，相较去年同期增长 50%-60%。 

 一季度业绩快速增长主要原因来自大功率激光器件、锂电池及苹果业务带来的

业绩提升：1）大功率激光器件业务，来自汽车、航空、核电、南北车、高铁的

订单增长带动大功率激光切割/焊接器件业务收入提升；2）锂电池电芯密封焊

接业务，受益于新能源汽车旺盛需求，新能源汽车用锂电池业务大幅增长。公

司去年全年来自锂电池电芯密封焊接业务订单在 1.5 亿，而今年一季度接到的

订单就已经达到 1.2 亿；3）来自苹果的小功率激光业务，苹果于一季度推出

iphone5SE 产品是苹果公司首次在春季发布会上推出手机系列产品，受益于此

公司来自消费电子产品的小功率激光业务亦有所增长。 

 消费电子产品结构性转型升级为公司小功率激光业务带来新增长机会：伴随金

属壳在我国中低端机型中的逐步普及，包括小米、华为、OPPO、VIVO等品牌

多款机型相继采用金属壳。鉴于金属壳加工只能采用激光设备，金属壳普及将

带动国产手机生产商对激光设备需求。公司作为国内小功率激光器龙头或将首

先受益。而对于公司手机领域最大客户苹果而言，2016年秋季苹果将发布新款

苹果手机，产品外形预期与上两代产品有显著差别，故需要更新激光设备。我

们预计公司来自苹果的收入将从 15年的 15亿大幅提升至今年的 20亿左右。 

 坚定不移发展大功率激光业务，国产替代有望提速：大功率激光器件市场空间

是小功率激光器件市场空间的 1.5 倍以上，目前大功率激光器件由于技术门槛

高，国内市场以国外品牌为主，尤其在核心元器件端国内品牌缺乏竞争力。公

司一方面加大研发力度，投入高功率激光核心元器件（如高功率半导体器件和

特种光纤等）及配套自动化设备研发；另一方面积极寻觅国内外优质标的进行

投资：公司今年 1 月份相继参股西班牙 Aritex 公司及沈阳赛特为公司，进一步

扩充公司大功率激光客户资源，丰富下游产品线，完善技术水平。 

 估值与评级：鉴于公司一季度经营情况向好，我们略微提高对公司的盈利预测，

预计公司 2016年-2017 年 EPS分别为 0.76元和 0.90元，对应 2016-2017年

股价动态 PE分别为 29倍和 25倍。我们认为公司 2016年小功率激光器领域增

长点确定；大功率激光器领域发展或将提速，基于此我们给予公司 2016 年 40

倍 PE，对应目标价 30.42元，上调至“买入”评级。 

 风险提示：小功率激光器市场需求或不及预期；大功率激光器推广或不及预期 
 

指标 /年度 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 5565.59  5570.66  6821.63  7813.11  

    增长率 28.41% 0.09% 22.46% 14.53% 

归属母公司净利润（百万元） 707.53  739.52  959.02  1137.84  

    增长率 28.93% 4.52% 29.68% 18.65% 

每股收益 EPS（元） 0.67  0.70  0.76  0.90  

净资产收益率 ROE 16.59% 15.17% 10.10% 11.08% 

PE 33  32  29  25  

PB 5.45  4.83  2.45  2.27  

数据来源：Wind，西南证券 
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相对指数表现 

 
数据来源：西南证券 

 

基础数据 

总股本(亿股) 10.56 

流通 A股(亿股) 9.81 

52周内股价区间(元) 17.01-39.61 

总市值(亿元) 233.79 

总资产(亿元) 76.66 

每股净资产(元) 4.30 
 

 

相关研究  
1. 大族激光（002008）：参股 Aritex，深

化工业机器人业务布局  (2016-01-12) 

2. 大族激光（002008）：三季度营收略有

下滑，布局新能源打造新亮点  

(2015-10-26) 

3. 大族激光（002008）：激光龙头布局未

来发展  (2015-08-12) 
  

-50% 

0% 

50% 

100% 

15-3 15-5 15-7 15-9 15-11 16-1 

沪深300 大族激光 



 
大族激光（002008）公告点评 

请务必阅读正文后的重要声明部分  2 

附表：财务预测与估值 

利润表（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

 

现金流量表（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入 5,565.59 5,570.66 6,821.63 7,813.11 净利润 716.69 739.52 970.92 1,151.44 

营业成本 3,361.34 3,387.29 4,092.89 4,672.63 折旧与摊销 143.59 207.79 237.94 270.86 

营业税金及附加 55.02 55.07 67.43 77.23 财务费用 105.00 45.75 29.58 9.77 

销售费用 602.12 631.16 752.43 846.16 资产减值损失 44.30 58.19 39.42 47.30 

管理费用 778.76 817.22 973.45 1,083.68 经营营运资本变动 -248.42 11.47 -474.63 -389.43 

财务费用 105.00 45.75 29.58 9.77 其他 197.14 -95.87 -91.30 -104.98 

资产减值损失 44.30 58.19 39.42 47.30 经营活动现金流净额 958.32 966.85 711.92 984.97 

投资收益 44.81 35.54 85.54 85.54 资本支出 -88.24 -305.80 -432.09 -345.50 

公允价值变动损益 0.03 - - - 其他 -255.51 35.87 -264.46 85.54 

其他经营损益 - - - - 投资活动现金流净额 -343.75 -269.93 -696.55 -259.96 

营业利润 663.90 611.52 951.97 1,161.88 短期借款 -154.22 -88.56 -200.00 -200.00 

其他非经营损益 170.85 230.49 177.00 177.00 长期借款 -107.38 - - - 

利润总额 834.75 842.01 1,128.97 1,338.88 股权融资 -19.23 150.00 4,050.00 - 

所得税 118.06 102.50 158.06 187.44 支付股利 -211.10 -272.16 -284.47 -368.90 

净利润 716.69 739.52 970.92 1,151.44 其他 -2.41 -298.18 -29.58 -9.77 

少数股东损益 9.16 - 11.90 13.60 筹资活动现金流净额 -494.34 -508.90 3,535.95 -578.67 

归属母公司股东净利润 707.53 739.52 959.02 1,137.84 现金流量净额 106.56 188.02 3,551.32 146.33 

          

资产负债表（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 财务分析指标 2014A 2015E 2016E 2017E 

货币资金 1,018.42 1,206.44 4,757.76 4,904.09 成长能力         

应收和预付款项 1,990.09 2,059.90 2,484.21 2,850.41 销售收入增长率 28.41% 0.09% 22.46% 14.53% 

存货 1,442.45 1,456.16 1,780.24 2,046.95 营业利润增长率 43.14% -7.89% 55.67% 22.05% 

其他流动资产 205.18 160.15 196.11 224.61 净利润增长率 24.87% 3.18% 31.29% 18.59% 

长期股权投资 126.04 126.04 476.04 476.04 EBITDA 增长率 30.77% -5.20% 40.97% 18.29% 

投资性房地产 300.16 300.16 300.16 300.16 获利能力     

固定资产和在建工程 1,438.74 1,542.99 1,744.65 1,824.54 毛利率 39.61% 39.19% 40.00% 40.20% 

无形资产和开发支出 270.03 270.35 269.42 270.74 三费率 26.70% 26.82% 25.73% 24.83% 

其他非流动资产 405.05 398.15 391.58 385.01 净利率 12.88% 13.28% 14.23% 14.74% 

资产总计 7,196.14 7,520.32 12,400.16 13,282.54 ROE 16.59% 15.17% 10.10% 11.08% 

短期借款 788.56 700.00 500.00 300.00 ROA 9.96% 9.83% 7.83% 8.67% 

应付和预收款项 1,532.63 1,579.30 1,891.15 2,165.08 ROIC 16.39% 13.75% 18.24% 19.07% 

长期借款 80.00 80.00 80.00 80.00 EBITDA/销售收入 16.40% 15.53% 17.88% 18.46% 

其他负债 474.98 287.21 318.75 344.66 营运能力     

负债合计 2,876.17 2,646.51 2,789.90 2,889.74 总资产周转率 0.80 0.76 0.68 0.61 

股本 1,055.97 1,063.47 1,260.97 1,260.97 固定资产周转率 4.39 4.23 4.77 5.07 

资本公积 708.31 850.81 4,703.31 4,703.31 应收账款周转率 3.44 3.03 3.31 3.23 

留存收益 2,296.85 2,764.20 3,438.75 4,207.69 存货周转率 2.06 2.18 2.38 2.32 

归属母公司股东权益 4,124.64 4,678.49 9,403.04 10,171.98 销售商品提供劳务收到现金/营业收入 91.29% — — — 

少数股东权益 195.33 195.33 207.23 220.83 资本结构     

股东权益合计 4,319.96 4,873.82 9,610.27 10,392.80 资产负债率 39.97% 35.19% 22.50% 21.76% 

负债和股东权益合计 7,196.14 7,520.32 12,400.16 13,282.54 带息债务/总负债 30.20% 29.47% 20.79% 13.15% 

     流动比率 1.75 2.01 3.58 3.75 

业绩和估值指标 2014A 2015E 2016E 2017E 速动比率 1.21 1.41 2.89 2.98 

EBITDA  912.50 865.07 1219.49 1442.51 股利支付率 29.84% 36.80% 29.66% 32.42% 

PE 33.28 31.84 29.11 24.54 每股指标     

PB 5.45 4.83 2.45 2.27 每股收益 0.67 0.70 0.76 0.90 

PS 4.23 4.23 3.45 3.01 每股净资产 4.06 4.58 9.04 9.77 

EV/EBITDA 24.31 25.29 18.45 15.36 每股经营现金 0.90 0.00 0.00 0.00 

股息率 0.90% 1.16% 1.21% 1.57% 每股股利 0.20 0.26 0.27 0.35 

数据来源：Wind，西南证券 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
 

公司评级 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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