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[Table_FinanceInfo]  2016 年 2017 年 2018E 2019E 

营业收入(亿元) 267.46 337.91 458.02 600.14 

增长比率(%) 44.59 26.34 35.55 31.03 

净利润(亿元) 7.19 10.10 14.77 20.02 

    增长比率(%) 50.24 40.47 46.26 35.57 

每股收益(元) 0.69 0.37 0.54 0.74 

市盈率(倍) 49.74 55.65 31.28 23.07 
 

[Table_Summary] 事件: 

2018年4月24日，公司发布了2017年年度报告和2018年第一季度报告。

2017年全年公司实现营业收入337.91亿元，同比增长26.34%；实现归母

净利润10.10亿元，同比增长40.47%。2018年第一季度实现营业收入

75.58亿元，同比增长22.06%；实现归母净利润2.95亿元，同比增长

55.01%。 

 

投资要点: 

 计提减值准备拖累第四季度业绩表现，2018年业绩稳定增长 

公司2017年全年实现营业收入337.91亿元，同比增长26.34%，与业

绩快报的26.33%接近；实现归母净利润10.10亿元，同比增长40.47%，

略低于业绩快报的43.04%。其中第四季度实现营业收入93.34亿元、

归母净利润-0.12亿元，分别同比增长20.56%和-108.00%。第四季度

归母净利润亏损的主要原因是对应收账款、存货、商誉等共计提了

资产减值准备6.08亿元，其中包括对金立应收账款计提的3亿元。从

盈利能力看，毛利率提高2.29个百分点，净利率基本持平。 

公司2018年第一季度实现营业收入75.58亿元，同比增长22.06%；实

现归母净利润2.95亿元，同比增长55.01%。公司预计2018年1-6月实

现归母净利润6.82-8.06亿元，同比增长10%-30%。业绩变动原因：1）

摄像头模组产品结构持续优化，双摄模组出货量占比提升；2）国际

大客户的触控业务盈利能力持续改善；3）去年同期因收购索尼华南

工厂使得营业外收入增加1.4亿元，同比基数较高，导致归母净利润

增幅相比第一季度同比增幅有所放缓。 

 短期受益双摄普及加速 

根据DIGITIMES Research预测，2018年双摄像头手机渗透率有望达

到30%，2019年有望达到50%，公司抢先布局双摄模组。截止2017年

底，公司摄像头模组产能整体超过60KK/月，双摄像头产能达到15KK/

月。2017年，公司摄像通讯类产品收入同比增长109.47%，在主营收

入中的占比由30%提高到了49.54%。短期来看公司将继续受益于手机

双摄普及加速的趋势。 

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 17.02 

市净率（倍） 4.87 

流通市值（亿元） 452.24 

每股净资产（元） 3.47 

每股经营现金流（元） -0.30 

营业利润率（%） 4.99 

净资产收益率（%） 3.19 

资产负债率（%） 70.94 

总股本（万股） 271,445 

流通股（万股） 265,710 
 

[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 04 月 23 日 
 

[Table_DocReport] 相关研究 
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 长期布局触控显示和智能汽车 

目前公司已储备了薄膜触摸屏、3D玻璃、3D全贴合、触觉反馈等新

产品和新技术，曲面屏的全贴合业务也已具备量产能力，可以应对

触控领域未来的柔性化趋势。同时，公司积极布局智能汽车业务，

预计2019年会有较大增长，全资子公司上海车联取得了长安汽车的

定点通知书，被选为长安汽车核心车型的全景摄像头总成及全景控

制器总成的供应商。2017年，公司智能汽车类产品同比增长188.82%，

在主营收入中的占比由0.41%提高到0.93%，未来成长空间巨大。所

以，长期来看，触控显示和智能汽车将成为公司未来业绩的增长点。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2018年和2019年的EPS分别为0.54元和0.74元，对应2018

年4月23日收盘价17.02元的PE分别为31.28倍和23.07倍，维持“买

入”评级。 

 风险因素 

双摄渗透不及预期的风险；主流技术改变的风险 

 



 
 

证券研究报告|电子 
 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 3 页 共 3 页 

 

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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