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[Table_BaseInfo] 

基本数据（2017.7.4） 

通行 报告日股价（元） 9.18 

12mth A 股价格区间（元） 8.22/14.26 

总股本（百万股） 597.76 

无限售 A 股/总股本 99.10% 

流通市值（亿元） 54.38 

 
每股净资产（元） 2.16 

PBR（X） 4.25 

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（2017Q1） 

通行 宿迁新星投资 24.16% 

香港恒泰科技 21.23% 

江苏秀强投资 3.36% 

东北证券秀强融盈 1 号 2.33% 

周崇明 1.26% 
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（2016） 

家电玻璃 75.31% 

光伏玻璃 13.10% 

家居玻璃 0.94% 

显示屏盖板玻璃 0.01% 

教育 5.32% 

其他 5.32%  

[Table_QuotePic] 

最近 6 个月股票与沪深 300 比较 

 
 

相关报告： 
《秀强股份（300160）：玻璃主业稳步增长，幼

教布局蓄势待发》 

《秀强股份（300160）2017Q1 业绩预告点评：

业绩超预期，家电玻璃+教育高速增长》 

《秀强股份（300160）2016&2017Q1 点评：家

电玻璃高速增长龙头稳固，幼教布局延伸版图

完善》 

[Table_Author] 分析师

师： 

张涛 

Tel： 021-53686152 

E-mail
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zhangtao@shzq.com 

SAC 证书编号：S0870510120023 

 
 
研究助理：   周菁 
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[Table_Summary] 

 公司动态事项 

公司发布2017H1业绩预告，预计2017H1实现归属净利润1.09-1.23亿

元，同比增长51%-70%，其中非经常性损益500-650万元，业绩符合预

期。 

 

 事项点评 

江苏童梦并表，教育业绩逐步释放 

公司 2017H1 教育产业利润同比增长约 200%，我们预计约为 2000 万

元，利润贡献占比约为 16%-18%，较去年同期提升 10%-12%，教育产

业业绩逐步释放。其中，预计全人教育贡献净利润约为 1400-1500 万

元，全年业绩承诺 2800 万元大概率完成；江苏童梦于 2017 年 2 月完

成工商变更登记，纳入并表范围，持股比例为 65.27%，预计贡献净利

润约为 400-500 万元。目前国内直营园数量规模领先的幼教机构包括

小金星（约 110 家）、东方剑桥（约 105 家）、三育教育（约 82 家）、

伊顿（约 47 家）等，截至 2017Q1，公司旗下已拥有近 50 家直营园规

模，2017 年 9 月预计将有 10 家新园开业招生，公司直营园数量规模

已进入第一梯队。 

 

季节性影响 2017Q2 玻璃业务利润增速略有放缓，全年业绩稳中有增 

公司 2017H1 玻璃业务营业利润同比增长约 50%，我们预计玻璃业务

净利润约为 9000 万元，2017Q1 玻璃业务实现净利润 5787.38 万元，

预计 2017Q2 对应净利润约为 3300-3500 万元，基本与上年同期持平。

我们认为 Q2 玻璃业务净利润增速略有放缓，主要受季节性因素影响，

公司家电玻璃主要用于冰箱和空调，受 Q2 家电销售旺季影响，公司

家电玻璃产品提前备货销售，因此往年 Q4、Q1 季度销售增速较高，

而 Q2、Q3 季度销售增速放缓。我们预计公司玻璃业务 2017 年全年业

绩保持稳定增长。 

 

 投资建议 

暂不考虑培基教育及其他潜在教育标的收购情况，我们维持公司

2017-2018年每股盈利0.30元、0.39元预测，预计公司2017-2018年归属

净利润分别为1.78/2.31亿元，其中玻璃贡献净利润分别为1.38/1.79亿

元，教育贡献净利润分别为0.40/0.52亿元。公司目前股价（2017年7

月4日收盘价9.18元/股）对应2017-2018年PE分别为30.59倍和23.52

倍。我们认为，公司传统玻璃业务受益于国内需求回暖及海外出口扩

张将维持稳定增长，同时幼教布局进一步深入，通过外延并购及内生

增长方式做大做强“秀强教育”，且公司拟进行第二次员工持股计划，

对管理层及员工激励到位，看好公司“玻璃+教育”双轮驱动的发展

前景，维持“谨慎增持”评级。 

 

 风险提示 

家电玻璃业务增速放缓、教育发展不及预期、收购整合风险、商誉减

值风险等。 

 
、 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 

 

[Table_MainInfo]  

  

 谨慎增持 
——维持 

秀强股份（300160） 证券研究报告/公司研究/公司动态 

 日期：2017 年 07 月 04 日 

业绩预告符合预期，教育业绩逐步释放 
 行业：教育 
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至 12 月 31 日（￥.百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入 1020.07 1147.26 1559.17 1967.65 

年增长率 21.83% 12.47% 35.90% 26.20% 

归属于母公司的净利润 60.45 119.55 177.80 230.97 

年增长率 65.71% 97.76% 48.73% 29.91% 

每股收益（元） 0.10 0.20 0.30 0.39 

PE（X） 90.78  45.90  30.59  23.52  

注：有关指标按最新股本摊薄（股价为 2017/7/4 收盘价） 
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