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[Table_Title] 

中亚股份中报点评：稳步增

长，将每 10股转增 10股 
 

[Table_Summary] 【半年报及公司公告】 

1. 中亚股份(300512.CH/人民币 93.21, 未有评级)公布 2016年中报，公司 2016

年上半年实现收入 3.11亿，同比增加 10.91%；归属于上市公司的净利润

7,708万元、同比增长 8.65%；归属于上市公司的扣除非后净利润 7426万

元、同比增长 11.65%；每股收益 0.72，同比增长 2.86%；毛利率和净利率

分别保持在 47.05%和 24.75%的高位。 

2. 主营收入按产品分类：智能包装设备 2.35亿元、同比增长 18.26%，毛利

率 49.69%；塑料包装制品 4,732万元、同比下降 19.53%，毛利率 28.24%；

配件及其他 2,871.8万元、同比增长 11.04%，毛利率 56.44%。 

3. 主营收入按地区分类：内销收入 2.95 亿元、同比增长 12.09%、毛利率

46.32%；出口收入 1,617万元、同比下降 5.2%、毛利率 60.45%。 

4. 2016年半年度利润分配预案：以总股本 135,000,000股为基数，向全体股

东每 10股转增 10股，不送红股、不进行现金分红。 

 

图表 1. 半年报业绩摘要 

(人民币，百万) 2015年上半年 2016年上半年 同比增速(%) 

营业收入 280.85 311.49 10.91 

营业成本 139.48 164.90 18.22 

销售费用 22.06 20.07 (9.01) 

管理费用 37.55 33.68 (10.32) 

财务费用 (1.84) (2.01) 8.41 

资产减值损失 0.95 4.06 327.74 

公允价值变动损益 - - - 

投资收益 1.59 0.10 (93.66) 

营业利润 79.95 87.38 9.29 

营业外收入 3.75 3.38 (9.78) 

营业外支出 0.32 0.40 23.11 

利润总额 83.37 90.36 8.38 

所得税 12.42 13.28 6.86 

净利润 70.95 77.08 8.65 

少数股东损益 - - - 

归属母公司股东的净

利润 70.95 77.08 8.65 

主要指标(%)    

毛利率 47.18 47.05 减少 0.13个百分点 

净利率 25.26 24.75 减少 0.51个百分点 

资料来源：公司公告、中银证券 
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【点评】 

（1）稳健增长。高毛利率显示公司的行业竞争力强、能够保持较高的盈利能

力。公司已发展成为国内领先的液态食品包装机械制造企业和国内乳品包装

机械行业的龙头企业，已经达到或接近国际先进水平。 

（2）客户优质。公司属于液态食品包装机械行业，积极向医疗健康、日化等

行业拓展，主要客户包括：达能集团、蒙牛乳业、伊利集团、光明乳业、雀

巢、娃哈哈、旺旺、三元食品、辉山乳业、现代牧业、新希望、中粮集团、

益海嘉里、联合利华、亚宝药业、天士力、海正药业等；上半年拓展了新客

户包括汤臣倍健、恒瑞医药、恒顺酒业等。但因针对个别客户的市场拓展需

要，综合毛利率下滑了 3个点到 47%，净利率 20%以上，整体的盈利水平还保

持在高位。 

（3）核心客户的销售占比高。2013~2015年公司的前五大客户占营业收入分别

为 73.44%、61.12%和 65.06%，其中连续三年的第一大客户蒙牛占比分别为

39.78%、30.76%和 32.9%，其他大客户还包括伊利、光明乳业、中粮集团、达

能集团、辉山乳业等。2016 年半年度前五大客户合计收入 2.29 亿元，占比

73.67%、明显提高，其中广州朴诚乳业和光明乳业的增长较大。 

（4）公司拥有核心技术、研发能力强。尤其在无菌技术能力方面，公司的行

业优势明显，可以快速响应客户的定制需求，产品覆盖了成型、灌装、封口

（封切）、后道包装等主要包装工序，拥有整线提供能力。报告期内，成功

研发了 24,000 瓶/小时超洁净型旋转式塑瓶灌装封口设备、24,000 罐/小时超洁

净型直线式塑罐灌装设备、全自动听装奶粉智能装箱机（带装勺功能）、全

自动利乐钻袖套智能裹包机、蜘蛛型智能机器人、六自由度智能关节机器人

等设备，丰富了公司的产品种类，增强了公司的市场竞争力。 

（5）尝试新模式。4 月全资子公司中亚瑞程设立金华分公司，为蒙牛乳业位

于金华的工厂提供塑料包装制品“门对门”服务。 

（6）品牌的力量。公司已在乳制品行业树立品牌，多年来维持高毛利率和净

利润率水平，品牌效应有望复制到更多食品饮料、医疗健康、日用化工等其

他行业中，短期估值偏高，但不影响我们对公司价值判断，建议重点关注。 
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披露声明 
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财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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