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基本状况 

总股本(百万股) 401 

流通股本(百万股) 254 

市价(元) 11.4 

市值(百万元) 4,569 

流通市值(百万元) 2,896 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
 

 

 

备注： 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 
营业收入（百万元） 975.21  1,131.60  1,170.00  1,380.00  1,590.00  
增长率 yoy% 15.58% 16.04% 3.39% 17.95% 15.22% 
净利润 83.85  97.04  120.71  140.01  166.67  
增长率 yoy% -23.46% 15.73% 24.40% 15.99% 19.04% 
每股收益（元） 0.42  0.24  0.30  0.35  0.42  
每股现金流量 -0.16  0.27  0.35  0.18  0.31  

净资产收益率 5.56% 6.16% 7.38% 7.88% 8.58% 
P/E 63.81  51.59  37.85  32.63  27.41  
PEG — 3.28  1.55  2.04  1.44  
P/B 3.55  3.18  2.79  2.57  2.35  

投资要点 

 事件：公司发布 16 年年报：2016 年公司营业收入 11.31 亿元，同比增长 16.

04%；归属于上市公司股东净利润 9704 万元，同比增长 15.73%。EPS0.24

元，加权平均 ROE6.3%，同比下降 0.77 个百分点。同时公司发布 2017 年一

季度业绩预告，预计实现归母净利润 4418-4995 万元，同比增长 15-30%。 

 新产品加速增长，产品结构持续调整：2016 年公司业绩好转，营业收入和利

润保持增长，主要系公司有机硅胶、聚氨酯胶和太阳能电池背膜等产品继续保

持较快增长，其中太阳能背膜出货量快速增长，收入同比增长 62.57%。同时

加大对新市场和新产品的投入，改善产品结构，具体来看，在汽车胶领域成功

实现进口替代，对东方日产三大生产基地全面批量供货，中标神龙、北汽、比

亚迪等优质客户订单；轨交领域取得中车集团批量订单，全面覆盖中车四大主

机厂；电子电器和 LED 领域 16 年收入同比增速近 30%；软包领域收入破亿，

已开始进入海外市场，未来仍有很大的增长空间；建筑领域与多家优质的客户

达成合作。受益于公司多种新产品的放量，2016 年公司销售毛利率 33.59%，

同比上升 0.75 个百分点，其中聚氨酯胶毛利大幅提升，同比增长 6.2 个百分

点。费用方面，管理费用率下降 0.8 个百分点，财务费用率下降近 0.5 个百分

点。 

 员工持股计划全额认购定增股份：此前公司发布了定增方案，公司拟发行不超

过 2500 万股，募集资金 2.54 亿元，用于补充流动资金，公司高管（副总、财

务总监及董秘等 5 人合计认购 47.6%）、核心技术人员等不超过 90 人的员工持

股计划 2.54 亿元拟全额认购本次定增发行的股份，锁定期为 3 年，一方面是

对公司未来发展信心的体现，另一方面提高员工凝聚力，充分调动员工积极性，

对公司未来发展坚定信心。公司定增已获证监会批准，未来 3-4 年发展可期。 

 胶黏剂行业市场空间大，公司作为国内龙头成长空间巨大：目前国内胶粘剂行

业上市公司有回天胶业、高盟新材、硅宝科技和康达新材等，各公司几亿元左

右的收入，回天新材作为行业龙头收入规模仅 11 亿元左右，相对于国内行业

900 亿左右的销售额而言所占份额极低，未来发展空间广阔。 据统计，2011

年国内胶黏剂厂家有 1800 多家，年销售额达 5000 万元的不足百家，而到 20

13 年胶黏剂企业大约 1000 多家，年销售额达亿元的不足百家，从行业发展情

况来看，集中度正在进一步的提升，一些高耗能、高污染、缺乏自主创新的小

型企业将相继被淘汰。 

 看好公司未来发展,给买入评级：公司现有胶黏剂业务行业大空间、高盈利、

高成长，公司作为国内行业龙头未来将维持稳定增长。大股东及核心管理层认
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  公司点评 

 

购公司增发，锁定 3 年，体现对公司未来发展的决心和信心。预计公司 17-19

年 EPS 分别为 0.30，0.35，0.42 元（暂不考虑增发股本摊薄），给予买入评

级。 

 风险提示：胶粘剂市场需求低于预期的风险、后市场竞争激烈的风险等 
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  公司点评 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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