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家用电器 ｜  白色家电    收购富诚达进入苹果产业链，智能音箱迎风口 

2017 年 10 月 09 日 

评级 谨慎推荐  

 评级变动 首次 

合理区间 13.86- 18.81 元  

交易数据  

当前价格（元） 13.34 

52 周价格区间（元） 11.00-14.77 

总市值（百万） 18850.07 

流通市值（百万） 573.19 

总股本（万股） 141304.88 

流通股（万股） 4296.77 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

奋达科技  -3.75 4.63 -2.92 

白色家电  4.69 1.78 39.04 
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预测指标  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

主营收入（百万元） 1724 2103 3010 3933 5407 

净利润（百万元）  293 385 600 800 1100 

每股收益（元） 0.21 0.31 0.42 0.57 0.78 

每股净资产（元）  4.02 2.28 2.61 3.35 4.03 

P/E 64.1 43.4 32.1 23.6 17.2 

P/B 3.4 5.9 5.2 4.0 3.3 
 

资料来源：贝格数据，财富证券  

 

投资要点： 

 公司总部位于深圳，成立于 1993 年，2012 年上市时公司的主营多媒

体音箱和美发小家电。公司 2011 年 88%的营业收入来自外销的 ODM

业务。2015 年公司作价 11.18 亿收购欧朋达，2017 年作价 28.95 亿元

收购富诚达，两者都是做金属精密制造。欧朋达现在主要给索尼平板

电脑做金属外观件和给 vivo 做手机金属件，而富诚达 80%-90%的业务

来自苹果公司。在收购欧朋达后，公司在精密制造行业的营收一直在

30%左右，公司国内的营业收入在 2016 年也达到了 37%。随着今年收

购的富诚达并表，未来国内的业务占比有望进一步提高。 

 公司收购的富诚达是苹果优质的供应商，富诚达 2016 年实现营收 7.47

亿，净利润 1.44 亿，富诚达承诺 2017 年、2018 年和 2019 年的扣非后

净利达到 2 亿、2.6 亿和 3.5 亿。富诚达 2016 年有 703 台 CNC设备，

单台营收 106 万。完成对富诚达的收购后，欧朋达的 CNC设备也可以

供富诚达使用，欧朋达与富诚达之间的协同作用也可以发挥出来，目

前公司总体的 CNC设备合计达到了 3700 台。富诚达也是今年下半年

发布的 iPhone 8、iPhone 8 p lus 和 iPhone X 的供应商。公司表示今年

富诚达的订单较全年接近翻倍，2017 年一季度，公司拥有苹果公司 11

亿的订单，到目前订单共有 18 亿，大部分来自苹果公司。 

 此外，公司的主营业务——音箱也将受益于现在的智能音箱的爆发式

发展。亚马逊 9 月 28 号发布了全新的智能音箱 Echo，Echo 是一种全

新的智能硬件，可以通过语音实现对大部分家庭设备的控制。国内京

东、阿里、小米、酷狗等前前后后都推出了智能音箱。可以肯定，未

来智能音箱将是智能家居中至关重要的一环。而智能音箱的发展对公

司传统的音箱制造业务讲起到很大的推动作用。 

 公司预计 1-9 月预测净利润 2.8 亿-3.3 亿，同比增长 20%—40%。预计

公司在富诚达并表后，公司 2017-2019 年归母净利达到 6.0\8.0\11 亿元，

EPS 为 0.42 元、0.57 元和 0.78 元，对应现在的 PE为 31.5 倍、23.6 倍

和 17.2 倍。根据行业估值情况给予公司 33 倍的 PE，对应未来六个月

内的合理价格区间为 13.86-18.81 元。对公司给予“谨慎推荐”的评级。 

 风险提示：收购标的富诚达的业绩增长不及预期 
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图 1：奋达科技营业收入及同比增速  图 2：奋达科技归母净利及同比增速 

 

 

 

资料来源：公司公告，财富证券  资料来源：公司公告，财富证券 

公司 2012 年上市时，营收 7.8 亿，净利 0.75 亿，2016 年营收 21 亿，净利 3.85 亿，

净利润年均复合增长率超过 50%。2017H1 营业收入为 9.09 亿，同比增长 21.29%，归母

净利为 1.29 亿，同比增长 5.61%。公司的电声业务营业收入为 2.7 亿，同比增长 15.53%；

健康电器业务营业收入为 2.53 亿，同比增长 9.59%；精密制造业务营业收入为 2.79 亿，

同比增长 5.5%，增速低于预期。三项业务毛利率分别为 24.92%，32.72%，27.77%，同

比增长 6.81%、1.02%和-12.49%。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格，作者具有中国证券业协会注册分析师执业资格或相当的专

业胜任能力。 

 

本报告仅供财富证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 
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发表、引用或传播。 
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