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[Table_FinanceInfo]  2016 年 2017 年 2018E 2019E 

营业收入(亿元) 18.27 26.83 39.46 58.44 

增长比率(%) 26.36 46.82 47.11 48.09 

净利润(亿元) 1.44 2.10 3.02 4.42 

    增长比率(%) 78.96 45.55 44.02 46.15 

每股收益(元) 0.33 0.31 0.44 0.65 

市盈率(倍) 39.97 38.16 21.65 14.81 
 

[Table_Summary] 事件: 

2017 年 3 月 27 日，公司发布了 2017 年年度报告。2017 年全年公司实

现营业收入 26.83 亿元，同比增长 46.82%；实现归母净利润 2.10 亿元，

同比增长 45.55%。 

 

投资要点: 

 2017年全年业绩符合预期 

公司2017年全年实现营业收入26.83亿元，同比增长46.82%，接近业

绩快报的47.33%；实现归母净利润2.10亿元，同比增长45.55%，接

近业绩快报的46.26%。其中第四季度实现营业收入7.07亿元、归母

净利润0.38亿元，分别同比增长30.44%和-4.01%。从盈利能力看，

毛利率提高1.88个百分点，净利率基本持平。 

 “一体两翼”相互协同，业务模式持续优化 

公司现有主营业务呈现“一体两翼”形态，“一体”为智能控制器的

研发、生产和销售，“两翼”分别为高效电机和新能源电池的研发、

生产和销售，相互之间具有较好的产品、客户协同性。智能控制器

是家电、智能家居、汽车电子、工业设备、医疗器械等整机产品的

核心部件，高效电机主要产品为高效无刷直流电机，新能源电池业

务主要产品为小动力电池，均可应用于电动工具、机器人等领域，

形成了“智能控制+电机+电池”的业务协同优势。另外，公司业务

模式持续优化，ODM/JDM比例持续提升。 

 推动“智能+”战略，加速智能物联产业布局 

公司积极推动“智能+”升级战略的落地，加速智能物联产业布局，

推动公司从“智能控制产品提供商”到“智能控制方案提供商”和

“智能化系统服务商”的升级。公司推出以全新打造的T-Smart一站

式智能家电解决方案为核心的“智能+”战略，为家电企业提供从控

制器、通讯模块、云到APP的一站式技术服务及从需求概念到规模量

产的一站式业务服务，实施“先联网，后生态”，帮助家电企业降低

智能家电开发复杂度，提升产品品质、加速产品创新、做大做强智

能家电。同时，公司入驻了阿里云IOT智能生活开放平台，加速IOT

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 9.63 

市净率（倍） 3.16 

流通市值（亿元） 49.07 

每股净资产（元） 2.85 

每股经营现金流（元） 0.30 

营业利润率（%） 9.68 

净资产收益率（%） 11.50 

资产负债率（%） 35.36 

总股本（万股） 67,986 

流通股（万股） 50,954 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期： 2018 年 03 月 26 日 
 

[Table_DocReport] 相关研究 
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生态进化，投资参股了具有图像识别、深度学习等核心技术的深度

搜索公司，加速推进公司“智能+”战略。未来公司将通过业务合作

与参股等方式，拓展先进传感、机器人、人工智能、大数据技术应

用等领域的投资布局和业务探索，积极探索新的商业模式和服务模

式。公司有望受益于智能家居和物联网时代的到来。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2018年和2019年的EPS分别为0.44元和0.65元，对应2018

年3月26日收盘价9.63元的PE分别为21.65倍和14.81倍，给予“增持”

评级。 

 风险因素 

下游需求不及预期的风险；新领域拓展不及预期的风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
姓名： 宋江波 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 
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供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本报

告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达
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