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市场数据：2017 年 08 月 25 日 

收盘价（元） 30.29 

年内最高/最低（元） 46.21/27.38 

总股本（亿） 1.13 

流通股市值（亿元） 8.59 

总市值（亿元） 34.34 

 

基础数据：2017 年 6 月 30 日 

每股净资产（元） 4.89 

每股资本公积（元） 1.95 

每股未分配利润（元） 1.76 

 

 

事件描述：泰晶科技发布 2017 年半年报，半年报显示，报告期内公司

实现营业收入 2.08 亿元，同比增长 27.29%；实现净利润 3,546.93 万元，

同比增长 27.05%；归属于上市公司股东的净利润 3,001.65 万元，同比

增长 21.21%。 

事件点评：  

 项目进展顺利，新产品比重逐步提高，主营产品收入持续稳步增长。

公司自去年首次公开发行募集资金以来，加快募投项目建设：

TKD-M 系列微型片式晶体谐振器产业化项目已经完工并达到预计

效益；TF-206 型、TF-308 型音叉晶体谐振器扩产（技改）项目属

于技术改造，其投入为持续渐进型；技术中心于 2017 年正式开始

建设。随着新建项目不断投入运行，2017 年上半年公司总产量 9.30

亿只，比上年同期 7.62 亿只增长 22.05%。报告期内，公司实现收

入 2.08 亿元，比上年同期 1.64 亿元增长 27.29%。M 系列产品在主

营业务收入中的比重进一步提高，公司 M 系列产品销售收入较上

年同期增长 45.55%，占主营业务收入比例为 60.21%，顺应电子元

器件产品结构向片式化、小型化的发展潮流，后期增长可期。 

 创新驱动，技术引领，研发投入不断加大，品质加速提升。报告期

内，公司研发费用支出 810.11 万元，占营业收入之比为 3.89%。一

方面，对 DIP 产品被银、粗调、焊接生产环节的设备进行自动化

技术改造，提高生产线的自动化率；另一方面，加强对 SMD 产品

的小型化、高精度、高可靠性的研究力度，推出新产品，以及 SMD

系列产品的设备、工艺开发。同时，公司通过 ISO9001、ISO14001 

及 TS16949 等的系统应用，生产方面严格按照体系制度进行管控，

良品率逐步提升，客户满意度进一步提升。 

 优化整合市场资源，积极提高公司品牌影响力。报告期内，公司先

后投资成立多家专业型公司，旨在优化整合市场资源，拓展销售渠

道和产品范围，进而提高公司品牌影响力及公司对外形象，提高公

司核心竞争力和盈利能力。 

投资建议： 

 公司积极培育高频片式产品新的增长点，技术领先，成本优势明显，

市场开拓能力突出，公司后期增长动能强劲，预计 2017-2019 年

EPS 分别为 1.12、1.59 和 2.05 元。给予“买入”评级。 

风险因素：1）下游电子产品价格下跌风险；2）新建生产线盈利不达预

期；3）行业竞争加剧。 
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资产负债表 
  

单位:百万元 
 
利润表 

  
单位:百万元 

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E   会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 452  394  587  795  
 
营业收入 370  565  853  1,053  

  现金 199  0  18  93  
 
营业成本 236  363  552  676  

  应收账款 183  291  437  534  
 
营业税金及附加 3  5  7  9  

  其他应收款 3  8  13  13  
 
销售费用 7  17  26  32  

  预付账款 4  4  7  11  
 
管理费用 39  82  119  147  

  存货 53  89  121  155  
 
财务费用 4  2  6  6  

  其他流动资产 11  1  (9) (11) 
 
资产减值损失 3  (1) 1  1  

非流动资产 249  533  463  401  
 
公允价值变动收益 0  0  0  0  

  长期投资 0  0  0  0  
 
投资净收益 0  0  0  0  

  固定资产 218  464  410  356  
 
营业利润 78  98  142  182  

  无形资产 15  14  13  12  
 
营业外收入 6  0  0  0  

  其他非流动资产 16  55  40  33  
 
营业外支出 0  0  0  0  

资产总计 701  927  1,050  1,196  
 
利润总额 84  97  142  182  

流动负债 88  247  281  310  
 
所得税 16  15  21  27  

  短期借款 0  133  133  132  
 
净利润 68  83  121  155  

  应付账款 63  90  129  168  
 
少数股东损益 9  8  15  18  

  其他流动负债 26  25  20  9  
 

归属母公司净利润 59  74  106  137  

非流动负债 10  9  5  1  
 

EBITDA 108  154  204  243  

  长期借款 0  0  0  0  
 

EPS（元） 0.52  1.12  1.59  2.05  

  其他非流动负债 10  9  5  1  
      负债合计 98  256  286  310  
 
主要财务比率 

     少数股东权益 57  66  81  99  
 
会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

  股本 67  67  67  67  
 
成长能力 

      资本公积 267  267  267  267  
 
营业收入 15.55% 52.66% 50.94% 23.51% 

  留存收益 212  271  349  453  
 
营业利润 11.21% 25.75% 45.51% 28.27% 

归属母公司股东权益 545  605  683  787  
 

归属于母公司净利润 17.63% 26.21% 41.88% 29.22% 

负债和股东权益 701  927  1,050  1,196  
 
获利能力 

    

      
毛利率(%) 36.30% 35.79% 35.32% 35.80% 

现金流量表 
  

单位:百万元 
 
净利率(%) 15.95% 13.19% 12.40% 12.97% 

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 
 

ROE(%) 11.23% 12.34% 15.78% 17.48% 

经营活动现金流 96  40  52  116  
 

ROIC(%) 21.08% 21.16% 15.35% 17.51% 

  净利润 68  74  106  137  
 
偿债能力 

      折旧摊销 26  55  55  55  
 
资产负债率(%) 13.98% 27.62% 27.25% 25.96% 

  财务费用 3  2  6  6  
 
净负债比率(%) -19.38% 14.61% 13.34% 6.41% 

  投资损失 0  0  0  0  
 
流动比率 5.12  1.59  2.08  2.57  

营运资金变动 (14) (98) (131) (101) 
 
速动比率 4.52  1.23  1.65  2.07  

 其他经营现金流 13  8  16  19  
 
营运能力 

    投资活动现金流 (76) (300) 0  0  
 
总资产周转率 0.63  0.69  0.86  0.94  

  资本支出 0  (300) 0  0  
 
应收账款周转率 2.17  2.44  2.41  2.23  

  长期投资 0  0  0  0  
 
应付账款周转率 7.19  7.43  7.79  7.08  

 其他投资现金流 (76) 0  0  0  
 
每股指标（元） 

    筹资活动现金流 125  120  (34) (41) 
 

每股收益(最新摊薄) 0.52  1.12  1.59  2.05  

  短期借款 (67) 133  0 0 
 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.84  0.36  0.45  1.02  

  长期借款 (8) 0  0  0  
 

每股净资产(最新摊薄) 4.81  5.34  6.03  6.94  

  普通股增加 17  0  0  0  
 
估值比率 

      资本公积增加 219  0  0  0  
 

P/E 59.6  27.8  19.6  15.1  

     
 

P/B 6.4  5.8  5.1  4.5  

现金净增加额 144  (140) 18  75    EV/EBITDA 46.76  14.79  11.28  9.24  
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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