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康尼机电（603111）2017 年年报和一季报点评 

事件 

康尼机电发布 2017 年年报和一季报：2017 年全年实现营业收入 24.18 亿元，

同比增加 20.28%；实现归属母公司股东净利润 2.81 亿元，同比增加 17.07%。

2018 年一季度实现营业收入 7.97 亿元，同比增加 102.24%；实现归属母公司

股东净利润 0.99亿元，同比增加 135.53%。 

点评 

❖ 业绩略超预期，每十股派发现金红利 1.2元 

2017 年公司实现营业收入 24.17 亿元，同比增加 20.28%；实现毛利 8.67 亿

元，同比增长 13.78%；实现营业利润 3.31 亿元，同比增长 27.45%；实现归

属母公司股东净利润 2.81 亿元，同比增加 17.07%。公司计划以未来实施分配

时股权登记日的总股数为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 1.20 元（含

税），预计共派发现金红利 1.19亿元。 

❖ 2017 年配件和内部装饰业务增速超预期，门系统收入增速继续放缓 

2017 年，公司门系统和配件业务分别实现营业收入 14.06 和 2.51 亿元，同比增

长 12.01%和 80.55%，实现毛利 5.31 和 1.26 亿元，同比增长 2.26%和 96.82%，

门系统业务增速低于预期，而配件业务增速高于预期，继续高增长。内部装饰

业务实现收入 0.66 亿元，同比增长 60.87%，增速远超预期，其他业务增长基

本符合预期。 

报告期内，伴随公司实现销售的城轨门系统产品陆续进入大修阶段，城轨门系

统产品的维保与配件业务自 2016 年至今，保持高速增长，未来有望继续维持。  

❖ 2018 年一季度，龙昕科技业务并表，同比增速大幅上行。 

❖ 盈利预测 

我们预计 2018-2020 年，公司可实现营业收入 43.40、54.84 和 69.15 亿元，

归属母公司净利润 6.12、7.89和 9.92 亿元，对应 EPS0.62、0.79 和 1.00元。

2018年 04月 20日，股价 10.59元，对应市值 105 亿元。2017-2019年 PE约

为 17.18、13.33和 10.59 倍，最新 PB为 2.17倍，维持公司增持评级。 

❖ 风险提示：车辆招标低于预期，智能手机出货量低于预期。 

盈利预测与估值 
 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万) 2418 4340 5484 6915 

+/-% 20% 79% 26% 26% 

净利润(百万) 281 612 789 992 

+/-%  17% 118% 29% 26% 

EPS(元) 0.31 0.62 0.79 1.00 

PE 34.16 17.18 13.33 10.59 

资料来源：公司公告、川财证券研究所 
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盈利预测 

资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2017  2018E 2019E 2020E  会计年度 2017  2018E 2019E 2020E 

流动资产 4116  5938  8218  10837   营业收入 2418  4340  5484  6915  

  现金 937  1539  2606  3689   营业成本 1551  2789  3473  4328  

  应收账款 1810  2242  2932  3824   营业税金及附加 25  49  61  90  

  其他应收款 61  140  183  231   营业费用 151  230  291  380  

  预付账款 45  77  90  111   管理费用 375  512  647  844  

  存货 664  1079  1341  1668   财务费用 20  14  52  69  

  其他流动资产 598  861  1066  1314   资产减值损失 9  0  0  0  

非流动资产 3192  3076  3059  3043   
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 3  0  0  0  

  固定资产 566  527  479  425   营业利润 331  746  959  1204  

  无形资产 117  141  168  197   营业外收入 4  0  0  0  

  其他非流动资产 2509  2407  2412  2421   营业外支出 1  0  0  0  

资产总计 7308  9014  11277  13880   利润总额 333  746  959  1204  

流动负债 3288  3457  4112  4904   所得税 45  107  137  171  

  短期借款 307  600  600  600   净利润 289  639  822  1033  

  应付账款 1000  1397  1768  2232   少数股东损益 8  28  33  40  

  其他流动负债 1981  1460  1744  2072   
归属母公司净利
润 281  612  789  992  

非流动负债 53  839  1625  2403   EBITDA 418  828  1081  1344  

  长期借款 0  800  1580  2360   EPS（元） 0.31  0.62  0.79  1.00  

  其他非流动负债 53  39  45  43        
负债合计 3341  4296  5737  7307   主要财务比率     

 少数股东权益 75  102  136  176   会计年度 2017  2018E 2019E 2020E 

  股本 896  993  993  993   成长能力     
  资本公积 2209  2209  2209  2209   营业收入 20.3% 79.5% 26.4% 26.1% 

  留存收益 802  1414  2202  3195   营业利润 27.4% 125.3% 28.5% 25.6% 

归属母公司股东权
益 3892  4616  5404  6397   

归属于母公司净
利润 17.1% 117.8% 28.9% 25.8% 

负债和股东权益 7308  9014  11277  13880   获利能力         

      毛利率(%) 35.9% 35.7% 36.7% 37.4% 

现金流量表   单位:百万元  净利率(%) 4.6% 11.6% 14.1% 14.4% 

会计年度 2017  2018E 2019E 2020E  ROE(%) 7.2% 13.3% 14.6% 15.5% 

经营活动现金流 182  -563  382  417   ROIC(%) 9.2% 14.1% 16.8% 18.5% 

  净利润 289  639  822  1033   偿债能力         

  折旧摊销 66  68  70  71   资产负债率(%) 45.7% 47.7% 50.9% 52.6% 

  财务费用 20  14  52  69   净负债比率(%) 9.28% 32.80% 38.14% 40.58% 

  投资损失 -3  0  0  0   流动比率 1.25  1.72  2.00  2.21  

营运资金变动 -193  -1351  -587  -776   速动比率 1.05  1.40  1.67  1.87  

  其他经营现金流 3  67  24  21   营运能力         

投资活动现金流 402  -35  -40  -43   总资产周转率 0.48  0.53  0.54  0.55  

  资本支出 120  0  0  0   应收账款周转率 2  2  2  2  

  长期投资 -120  0  0  0   应付账款周转率 2.09  2.33  2.19  2.16  

  其他投资现金流 402  -35  -40  -43   每股指标（元）         

筹资活动现金流 34  1200  725  709   
每股收益(最新摊
薄) 0.31  0.62  0.79  1.00  

  短期借款 117  293  0  0   
每股经营现金流
(最新摊薄) 0.18  -0.57  0.38  0.42  

  长期借款 0  800  780  780   
每股净资产(最新
摊薄) 3.92  4.65  5.44  6.44  

  普通股增加 157  97  0  0   估值比率         

  资本公积增加 2181  0  0  0   P/E 34.16  17.18  13.33  10.59  

  其他筹资现金流 -2422  10  -55  -71   P/B 2.70  2.28  1.95  1.64  

现金净增加额 617  602  1067  1083   EV/EBITDA 24  12  9  7  
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