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公司基本资讯 

产业别 电子 

A 股价(2017/1/23) 11.10  

深证成指(2017/1/23) 9976.19  

股价 12 个月高/低 16.48/9.41 

总发行股数(百万) 1292.90  

A 股数(百万) 720.16  

A 市值(亿元) 79.94  

主要股东 王明旺
(33.88%) 

每股净值(元) 1.64  

股价/账面净值 6.77  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -14.0  -25.3  -4.5  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

      

产品组合 

电池类产品 92.2% 

其他 7.8% 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 16.1% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

欣旺达(300207.SZ) Buy 买入  

全年业绩快速增长，增发扩产打开新的增长空间 

结论与建议：  

2016 年全年净利润预计 4.06 亿元-5.04 亿元，YOY 增 25%-55%，相应的

4Q16 公司净利润 1.2 亿元-2.2 亿元，YOY 增长 6%-92%。公司拟募资 32 亿元

用于动力电池模组生产建设及消费类锂电池模组扩产，预计达产后，将带来

127 亿元的收入及 10.4 亿元的净利润规模，将带动公司收入及净利润水平至

一个新的台阶。 

考虑到产线建设至投产的周期，我们上调公司 2018 年的盈利预测 15%，

我们预计 2016-18年可实现净利润 4.5亿、6.1亿元和 8.4亿元，YoY增长 38%、

36%和 38%，EPS 为 0.28 元、0.38 元和 0.53 元（摊薄），对应 2017-2018 年

PE 分别为 29 倍和 21 倍（摊薄），估值相对公司业绩成长性偏低，给予“买

入”的投资建议。 

 全年业绩快速成长：公司公告，预计 2016 年实现净利润 4.06 亿元-5.04

亿元，YOY 增 25%-55%，相应的 4Q16 公司净利润 1.2 亿元-2.2 亿元，YOY

增长 6%-92%。 

 增发扩大消费电池规模幷建设 6GWh 动力电池生产线：公司拟发行 3 亿股

（相当于公司总股本 23.2%）募资 32.5 亿元用于“消费类锂电池扩产项

目”、“动力类电池生产线建设项目”幷补充流动资金。其中，动力类

锂电池生产线项目投资金额 24 亿元，建成后将形成 6GWh 的动力电池生

产能力（包括 4GWh 动力电池电芯），项目建设周期两年，预计达产后将

形成 97 亿的营收规模，净利润 8.5 亿元。公司作为锂电池领域模组制造

的龙头企业，涉足动力电池领域一方面打开了新的盈利增长空间，另一

方面亦打通其产业链的上下游，技术实力进一步提升。除动力电池产能

外，公司同时扩展消费类锂电池模组产能，计划形成成年产 1 亿只消费

类锂电池模组的自动化生产线，项目建设期 1.5 年，预计项目达产后年

营收 30 亿，净利润 1.9 亿。 

 盈利预测和投资建议： 我们预计 2016-18 年可实现净利润 4.5 亿、6.1

亿元和 8.4 亿元，YoY 增长 38%、36%和 38%，EPS 为 0.28 元、0.38 元和

0.53 元（摊薄），对应 2017-2018 年 PE 分别为 29 倍和 21 倍（摊薄），

估值相对公司业绩成长性偏低，给予“买入”的投资建议。 
  

年度截止 12 月 31 日  2014 2015 2016F 2017F 2018F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 168  325  450  612  843  

同比增减 ％ 107.29  93.49  38.44  35.91  37.79  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.11  0.20  0.28  0.38  0.53  

同比增减 ％ 107.29  93.49  38.44  35.91  37.79  

市盈率(P/E) X 104.51  54.01  39.01  28.70  20.83  

股利 (DPS) RMB 元 0.10  0.06  0.08  0.10  0.11  

股息率 (Yield) ％ 0.91  0.54  0.73  0.91  1.00  
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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%) 

附一：合幷损益表 

百万元 2014 2015 2016F 2017F 2018F 

营业收入 4279  6472  8541  11265  15208  

经营成本 3686  5479  7217  9508  12820  

营业税金及附加 11  28  26  34  46  

销售费用 45  63  68  90  129  

管理费用 282  463  632  811  1087  

财务费用 49  40  43  73  99  

资产减值损失 1  31  10  10  10  

投资收益 -1  4  0  0  0  

营业利润 205  372  545  739  1017  

营业外收入 9  13  20  20  20  

营业外支出 14  28  25  25  25  

利润总额 200  357  540  734  1012  

所得税 28  25  81  110  152  

少数股东损益 3  7  9  12  17  

归属于母公司所有者的净利润 168  325  450  612  843  

附二：合幷资产负债表 6 

百万元 2014 2015 2016F 2017F 2018F 

货币资金 1301  1458  2061  2655  3325  

应收账款 1052  1526  2014  2558  3120  

存货 860  695  834  1001  1201  

流动资产合计 3688  4060  5156  6656  8733  

长期股权投资 26  23  24  25  27  

固定资产 415  890  1068  1281  1537  

在建工程 358  216  281  365  475  

非流动资产合计 1124  1652  2048  2540  3149  

资产总计 4812  5711  7204  9196  11882  

流动负债合计 2871  3373  4216  5903  9149  

非流动负债合计 374  403  492  659  962  

负债合计 3246  3776  5035  6416  8259  

少数股东权益 120  139  148  741  4447  

股东权益合计 1447  1796  2169  2780  3623  

负债及股东权益合计 4812  5711  7204  9196  11882  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2014 2015 2016F 2017F 2018F 

经营活动产生的现金流量净额 735  636  992 692 477 

投资活动产生的现金流量净额 -446  -513  -710 -1514 -918 

筹资活动产生的现金流量净额 381  -111  321 1416 1111 

现金及现金等价物净增加额 669  12  603 594 670 
1
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