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 动态事项 

公司发布 2017 年三季报，实现营业收入 2.67 亿元，同比增长 27.46%，

归母净利润 9386 万元，同比增长 36.26%。 

 事项点评 

● 公司继续保持中高速增长。2017 年前三季度公司毛利率 58.64%,净

利率 35.08%，维持在高位，我们认为随着自动化产品占比的提高，公司

的毛利率依然会维持在高。单季度来看，2017Q3 公司实现营业收入 1.03

亿元，同比增长 27.66%，归母净利润 3470 万元，同比增长 42.29%，继

续保持中高速增长。 

● 自动化产品依然是发展的重头戏。公司上半年专用工业机器人及自

动化智能装备收入同比增长 37%，依然是公司发展的重头戏。而公司募

投的产能主要投向为机器人产品线，预计新增产能 3500 台，新增产能

比率 184.21%，我们判断公司目前处于产品和产能持续扩张期。 

● 公司正式进军平板显示模组设备。公司研发出 3D 真空贴合机，已与

客户达成试用意向，该设备主要用于智能手机 3D 玻璃、OLED 曲面屏

的贴合，有望切入面板显示模组贴合设备领域。公司立足自主研发，在

3C 自动化上延伸产品线，有望打造公司的第二增长极。 

● 大范围股权激励凝聚公司核心竞争力。公司发布 2017 年限制性股票

激励计划，计划拟授予的限制性股票数量 255 万股，其中首次授予 219.96

万股，共涉及公司核心骨干人员共 100 人。对比公司的员工人数，本次

激励覆盖人员范围广，有望真正凝聚公司核心竞争力。 

 投资建议。基于公司三季报，预计公司 2017/2018/2019 年销售收入

为 3.66、4.97、6.85 亿元。 归母净利润 1.38、1.86、2.59 亿元， EPS

为 1.16、1.56、2.17 元，对应的 PE 为 35、26、19 倍。公司自身质地优

秀，内生增长能力强，开发新产品打造第二增长极。公司 2018 年 PE 仅

26 倍，年底有望迎来估值切换。维持公司“增持”评级。给予 2018 年

30 倍 PE，目标价：46.67 元 

 风险提示: 行业竞争加剧。
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表 1 公司盈利预测结果 

区分 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入：百万元 286.21  365.72  496.84  685.25  

增长率 YOY 24.42% 27.78% 35.85% 37.92% 

归母净利润：百万元 103.20  138.18  186.05  259.47  

增长率 YOY 26.43% 33.89% 34.65% 39.46% 

EPS(元） 0.86  1.16  1.56  2.17  

PE（倍） 46.9  35.0  26.0  18.6  

数据来源：WIND 上海证券研究所（截止到 2017/10/30） 

 

 

 

表 2 公司估值对比 

公司 代码 
市值 

(亿元） 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（倍） 

2016A 2017E 2018E 2019E 2016A 2017E 2018E 2019E 

精测电子 300567 103.19  125.98  1.20  1.84  2.66  3.30  104.6  68.6  47.4  38.2  

劲拓股份 300400 40.78  16.99  0.22  0.32  0.44  0.59  78.3  52.5  38.9  28.8  

正业科技 300410 75.87  38.49  0.44  1.21  1.97  2.78  87.5  31.9  19.5  13.8  

智慧松德 300173 62.25  10.62  0.13  0.30  0.43  0.60  81.7  35.7  24.6  17.7  

田中精机 300461 56.29  79.80  0.19  0.70  2.04  2.72  421.2  114.4  39.1  29.3  

智云股份 300097 91.18  31.60  0.63  0.87  1.40  1.97  50.2  36.5  22.5  16.1  

快克股份 603203 48.38  40.45  0.86  1.16  1.56  2.17  46.9  35.0  26.0  18.6  

数据来源：WIND 上海证券研究所（截止到 2017/10/30） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 公司动态                                                   

 3 

 

2017 年 10 月 31 日 

 

 

 

资产负债表（单位：百万元） 
  

  利润表（单位：百万元） 

指标 2016A 2017E 2018E 2019E   指标 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 468  29  295  404    营业收入 286  366  497  685  

存货 38  69  75  122    营业成本 119  150  202  276  

应收账款及票据 45  77  89  140    营业税金及附加 4  6  8  10  

其他 5  4  5  8    营业费用 19  21  29  40  

流动资产合计 556  179  465  674    管理费用 33  42  57  79  

长期股权投资 0  0  0  0    财务费用 (6) (6) (4) (8) 

固定资产 38  188  399  362    资产减值损失 1  1  1  2  

在建工程 20  0  0  0    投资收益 3  5  7  10  

无形资产 16  16  16  16    公允价值变动损益 0  0  0  0  

其他 49  390  0  0    营业利润 119  159  215  301  

非流动资产合计 123  594  415  378    营业外收支净额 2  3  3  3  

资产总计 679  774  880  1,051    其他收益 2  3  3  3  

短期借款 0  0  0  0    利润总额 121  162  218  304  

应付账款及票据 27  35  49  66    所得税 18  23  32  44  

其他 23  41  42  68    净利润 103  138  186  259  

流动负债合计 50  76  90  134    少数股东损益 0  0  0  0  

长期借款和应付债券 0  0  0  0    归属母公司股东净利润 103  138  186  259  

其他 0  0  0  0    财务比率分析 
    

非流动负债合计 0  0  0  0    指标 2016A 2017E 2018E 2019E 

负债合计 50  76  90  134    总收入增长率 24% 28% 36% 38% 

少数股东权益 0  0  0  0    净利润增长率 26% 34% 35% 39% 

股东权益合计 630  698  789  917    毛利率 58% 59% 59% 60% 

负债和股东权益总计 679  774  880  1,051    净利润率 36% 38% 37% 38% 

     
  资产负债率 7% 10% 10% 13% 

现金流量表（单位：百万元） 
  

  流动比率 11.18  2.36  5.15  5.02  

指标 2016A 2017E 2018E 2019E   速动比率 10.37  1.45  4.31  4.12  

经营活动现金流 111  110  208  225    总资产回报率（ROA） 17% 20% 24% 28% 

投资活动现金流 (96) (485) 148  8    净资产收益率（ROE） 16% 20% 24% 28% 

融资活动现金流 271  (64) (91) (124)   PE 46.9  35.0  26.0  18.6  

净现金流 288  (439) 266  109    PB 7.7  6.9  6.1  5.3  

数据来源：WIND 上海证券研究所（截止到 2017/10/30） 
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