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[Table_Title] 机械设备 通用机械 

三季报点评：业绩增速显著，下游行业景气度高 

 
 [Table_Summary]  事件：公司披露三季度报，第三季度营业收入为 2.43 亿元，较上年同

期增 166.81%，归属于母公司所有者的净利润为 3528.24 万元，较上

年同期增 73.76%，每股收益为 0.30 元；前三季度营业收入为 5.69 亿

元，较上年同期增 127.35%，归属于母公司所有者的净利润为 9295.34

万元，较上年同期增 83.12%，每股收益为 0.79 元。  

下游行业景气度高，业绩有望保持高速增长。下游市场的快速增长为

公司业务提供了广阔市场，根据中国汽车工业协会最新的统计，1-9

月新能源汽车生产 30.2 万辆，销售 28.9 万辆，比上年同期分别增长

93.0%和 100.6%。下游市场的快速繁荣，促使公司盈利水平持续提高，

毛利率水平由于批量生产显著上升，同比提高 4.61 个百分点到

39.71%。 

继续推进整线战略，维持行业领先地位。公司作为国内首家实现生产

线各环节全覆盖的锂电设备企业，整线设备采购模式可帮助电池厂商

有效缩短产能建设周期、解决各设备衔接问题、简化维保售后过程。

在原有优质客户的基础上，不断提升产品品质和服务，加强了客户粘

性，并积极开拓市场，发掘新客户，客户结构不断优化。 

收购东莞雅康，完成高端设备突破。公司 8月公布重组草案，拟以 4.38

亿购买雅康精密 100%股权。若公司完成收购东莞雅康，将完成高端设

备突破，完善整线战略，有效形成协同效应。 

估值与评级。我们预计，公司 2016 年-2018 年的营业收入分别为 7.63

亿元、12.32 亿元和 16.51 亿元；归属于上市公司母公司的净利润分

别为 1.38 亿元、2.29 亿元和 2.84 亿元；每股收益分别为 1.18 元、

1.96 元和 2.43 元；以最新股价（66.25 元）计算，对应 2016-2018

年 PE 分别为 56 倍、34 倍和 27 倍。我们看好公司在锂电池设备领域

的整线战略，看好下游行业发展和政策支持。首次给予公司“买入”

的投资评级。 

风险提示：新能源汽车政策变化；锂电池行业发展不及预期。 

 

[Table_ProfitInfo] 
 主要财务指标： 

  2015 

2013 

2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 365.2 762.7 1232.3 1651.0 

净利润(百万元） 60.2 137.9 229.3 284.1 

摊薄每股收益(元) 0.51 1.18 1.96 2.43 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 117.00/53.00 

总市值/流通(百万元) 7751.25/3517.04 

12 个月最高/最低(元) 92.49/41.69 

  
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

2016 年机械行业中期投资策略—关注

三领域投资机会 

2016 年军工行业中期投资策略—布局

改革+成长，耐心等风来 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：刘倩倩 

电话：010-88321947 

E-MAIL：liuqq@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190514090001 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E   2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

货币资金 25.3  43.4  211.5  439.2  848.0  
 营业收入 225.0  365.2  762.7  1232.3  1651.0  

应收和预付款项 140.8  264.0  416.9  508.6  596.0  
 营业成本 132.7  238.9  470.5  748.2  1029.2  

存货 74.0  136.7  301.5  395.5  563.3  
 营业税金及附加 1.9  3.0  6.1  9.9  13.3  

其他流动资产 0.0  3.6  3.6  3.6  3.6  
 销售费用 9.7  13.3  31.5  50.8  68.1  

流动资产合计 240.2  447.8  933.6  1346.9  2010.9  
 管理费用 28.8  50.9  106.3  166.8  219.2  

长期股权投资 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  
 财务费用 3.7  6.0  5.8  6.8  7.3 

投资性房地产 0.0  74.2  66.7  59.3  51.8  
 资产减值损失 1.9  8.9  4.2  4.2  4.2  

固定资产 38.2  167.2  125.3  109.5  85.7  
 投资收益 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

在建工程 158.8  126.3  132.5  112.6  100.7  
 公允价值变动 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

无形资产开发支出 64.9  116.9  110.0  103.1  96.1  
 营业利润 46.3  44.2  138.4  245.4  309.7  

长期待摊费用 1.4  0.7  0.3  0.8  1.1  
 其他非经营损益 10.6  23.1  23.1  23.1  23.1  

其他非流动资产 1.4  0.7  0.3  0.8  1.2  
 利润总额 56.9  67.3  161.5  268.5  332.8  

资产总计 503.5  933.1  1368.4  1732.1  2346.3  
 所得税 6.4  7.3  24.2  40.3  49.9  

短期借款 30.0  48.0  0.0  0.0  0.0  
 净利润 50.5  60.0  137.3  228.2  282.9  

应付和预收款项 142.0  267.4  613.4  748.9  1080.3  
 少数股东损益 0.0  (0.3) (0.6) (1.0) (1.3) 

长期借款 78.8  75.9  75.9  75.9  75.9  
 归母股东净利润 50.5  60.2  137.9  229.3  284.1  

其他负债 0.0  20.7  20.7  20.7  20.7  
       

负债合计 250.7  411.9  710.0  845.4  1176.8  
 预测指标      

股本 58.5  117.0  117.0  117.0  117.0  
  2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

资本公积 42.5  188.2  188.2  188.2  188.2  
 毛利率 41.0% 34.6% 38.3% 39.3% 37.7% 

留存收益 151.7  211.9  349.8  579.1  863.2  
 销售净利率 22.5% 16.4% 18.0% 18.5% 17.1% 

归母公司股东权益 252.7  517.1  655.0  884.3  1168.4  
 销售收入增长率 6.5% 62.3% 108.9% 61.6% 34.0% 

少数股东权益 0.0  4.1  3.4  2.4  1.1  
 EBIT 增长率 1.4% 22.4% 128.7% 61.7% 21.5% 

股东权益合计 252.7  521.2  658.4  886.7  1169.5  
 净利润增长率 4.0% 26.8% 150.6% 48.5% 18.5% 

负债和股东权益 503.5  933.1  1368.4  1732.1  2346.3  
 ROE 20.0% 11.6% 21.1% 25.9% 24.3% 

       ROA 11.7% 7.7% 12.0% 15.3% 13.8% 

现金流量表(百万）       ROIC 21.5% 13.1% 19.8% 38.9% 47.5% 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  EPS(X) 0.43  0.51  1.18  1.96  2.43  

经营性现金流 32.6  19.2  199.2  206.7  381.4  
 PE(X) 153.4  128.7  56.2  33.8  27.3  

投资性现金流 (113.0) (233.9) 19.6  18.1  17.3  
 PB(X) 30.7  15.0  11.8  8.8  6.6  

融资性现金流 96.1  240.9  (50.8) 2.9  10.1  
 PS(X) 34.4  21.2  10.2  6.3  4.7  

现金增加额 15.7  26.3  168.1  227.7  408.8  
 EV/EBITDA(X) 59.8  93.3  36.2  23.7  18.9  

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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