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 业绩持续高增长，完善智能穿戴布局 

奋达科技(002681) 
 

经营表现抢眼，前瞻布局带来业绩高弹性 

奋达 2016 年 Q1 业绩 YoY39%，扣非后归母净利 YoY50%。欧朋达金属结构件业务

提升了公司整理毛利率，带动公司整体盈利能力提升。奋达在智能穿戴方面资源整合

不断深入，业务布局日趋完善，未来将为公司业绩带来较高弹性。 

 

Q1 业绩保持高速增长 
奋达科技发布 2016 年一季报，Q1 实现收入 3.1 亿元，YoY18%；实现归母净利 5351

万元，YoY39%；实现扣非后归母净利 5151 万元，YoY50%；实现 EPS0.09 元/股。

业绩增长主要来源于欧朋达金属结构件、健康美发电器的销售增加叠加产品结构改善

带来的盈利能力提升。 

 

毛利率和净利率均有提升，保持良好盈利能力 

欧朋达金属结构件原材料价格下降、下游需求强劲，带动产品毛利率上升。同时毛利

率较高的金属结构件业务增速高于公司整体增速，叠加产品结构提升和客户优化等因

素，公司综合毛利率同比提升 5.4pct 至 31.6%。由于上年同期人民币贬值产生汇兑

收益且银行存款利息收入较高，Q1 财务费用提升 2.7pct，在销售费用率小幅回落

0.8pct 和管理费用率基本持平背景下，Q1 公司期间费用率提升 1.8 pct。综合影响下，

Q1 公司归母净利率提升 2.6pct 至 17.2%，盈利能力出色。 

 

智能穿戴布局日趋完善 
奋达深耕智能穿戴领域，充分整合产业链上下游资源。在上游，切入传感器、精密加

工等关键环节；在下游，不断丰富产品应用，布局移动医疗、车联网、AR、无人机

等领域。其中 VR 是公司未来重点发展方向之一，乐视于 4 月 20 日发布会推出 VR

头盔，奋达也参与了合作。未来公司将继续深入布局智能穿戴，保持行业领先地位。 

 

期待业绩高弹性 

根据公司 2015 年年报，公司 2015 年业绩增长 102%。公司第二期股权激励方案解

锁条件为在 2015 年净利润的基数上，2016-2018 年净利润增长率分别不低于 30%、

60%、100%。公司传统业务提供稳定现金流支撑，“内生+外延”的战略和在智能穿

戴的前瞻布局将提升业绩弹性。 

 

看好公司智能穿戴全面布局，维持“买入”评级 
公司传统业务竞争优势突出，金属结构件业务保持高速增长，智能穿戴产品有望上量， 

未来的发展具有可持续性。预计奋达科技 2016-2018 年 EPS 分别为 0.78/1.07/1.51

元，目标价格区间为 54.60-58.50 元，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济景气下行，智能穿戴新品类市场推广缓慢。  

公司基本资料 
 

 

  

经营预测指标与估值 

  

 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万) 1,724.49 2,544.06 3,416.59 4,517.19 

+/-% 59.61% 47.52% 34.30% 32.21% 

净利润(百万) 293.36 481.64 662.96 932.94 

+/-%  101.72% 64.18% 37.65% 40.72% 

EPS(元) 0.48 0.78 1.07 1.51 

PE 69.47 42.31 30.74 21.84 
 

资料来源：公司公告、华泰证券研究所 

   

  

总股本(百万) 617.62 

流通 A 股(百万) 212.91 

52 周内股价区间(元) 22.08-91.30 

总市值(百万) 18,763.23 

总资产(百万) 3,046.28 

每股净资产(元) 3.86 
 

资料来源：公司公告 
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投资评级：买入（维持评级） 
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盈利预测 

资产负债表                             单位：百万元  利润表                                   单位：百万元  
会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

流动资产 1464 2317 3052 3970 

现金 610 1165 1491 1942 

应收账款 490 543 793 1095 

其他应收账款 50 67 93 121 

预付账款 8 6 8 13 

存货 271 340 469 599 

其他流动资产 36 196 198 201 

非流动资产 1659 1657 1624 1594 

长期投资 84 90 90 90 

固定投资 375 456 440 394 

无形资产 75 71 68 64 

其他非流动资产 1125 1040 1027 1046 

资产总计 3124 3974 4676 5564 

流动负债 517 846 1009 1115 

短期借款 0 249 227 139 

应付账款 362 486 655 843 

其他流动负债 155 112 128 134 

非流动负债 120 115 117 117 

长期借款 105 105 105 105 

其他非流动负债 15 10 12 12 

负债合计 637 961 1126 1233 

少数股东权益 2 2 3 5 

股本 618 618 618 618 

资本公积 1135 1135 1135 1135 

留存公积 776 1257 1793 2574 

归属母公司股 2484 3010 3546 4327 

负债和股东权益 3124 3974 4676 5564  

 

 
会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1724 2544 3417 4517 

营业成本 1222 1743 2302 2981 

营业税金及附加 10 14 19 25 

营业费用 47 57 82 106 

管理费用 153 192 269 358 

财务费用 -29 -3 -5 -16 

资产减值损失 3 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 10 8 8 8 

营业利润 329 548 758 1070 

营业外收入 12 10 10 10 

营业外支出 0 1 1 1 

利润总额 341 557 767 1080 

所得税 47 75 104 146 

净利润 294 482 664 934 

少数股东损益 1 1 1 1 

归属母公司净利润 293 482 663 933 

EBITDA 342 594 811 1115 

EPS(元) 0.48 0.78 1.07 1.51  

 

主要财务比率  

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

成长能力     

营业收入 59.6% 47.5% 34.3% 32.2% 

营业利润 103.4% 66.5% 38.4% 41.2% 

归属母公司净利润 101.7% 64.2% 37.7% 40.7% 

获利能力     

毛利率(%) 29.2% 31.5% 32.6% 34.0% 

净利率(%) 17.0% 18.9% 19.4% 20.7% 

ROE(%) 11.8% 16.0% 18.7% 21.6% 

ROIC(%) 13.5% 22.0% 27.5% 34.5% 

偿债能力     

资产负债率(%) 20.4% 24.2% 24.1% 22.2% 

净负债比率(%) 19.60% 37.29% 29.99% 20.43% 

流动比率 2.83 2.74 3.02 3.56 

速动比率 2.31 2.33 2.56 3.02 

营运能力     

总资产周转率 0.76 0.72 0.79 0.88 

应收账款周转率 4.88  4.89  5.07  4.74  

应付账款周转率 4.34 4.11 4.03 3.98 

每股指标(元)     

每股收益(最新摊薄) 0.48 0.78 1.07 1.51 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.38 0.44 0.74 1.08 

每股净资产(最新摊薄) 4.02 4.87 5.74 7.01 

估值比率     

PE 69.47 42.31 30.74 21.84 

PB 8.20 6.77 5.75 4.71 

EV_EBITDA 58 33 24 18 
 

现金流量表                             单位：百万元   
会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 

经营活动现金 233 274 458 665 

净利润 294 482 664 934 

折旧摊销 42 48 59 61 

财务费用 -29 -3 -5 -16 

投资损失 -10 -8 -8 -8 

营运资金变动 -88 -251 -252 -312 

其他经营现金 23 5 1 6 

投资活动现金 -415 1 9 9 

资本支出 375 0 0 0 

长期投资 -65 8 -1 0 

其他投资现金 -105 9 8 9 

筹资活动现金 315 280 -142 -222 

短期借款 0 249 -22 -87 

长期借款 105 0 0 0 

普通股增加 314 0 0 0 

资本公积增加 800 0 0 0 

其他筹资现金 -905 32 -120 -135 

现金净增加额 147 555 325 451 
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