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基本状况 

总股本(百万股) 666.96 

流通股本(百万股) 512.46 

市价(元) 10.80 

市值(百万元) 7203.17 

流通市值(百万元) 5534.57 
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[Table_Report] 相关报告 
1 军民双主业发展向好，业绩增长

稳健 

2 深化军民双主业布局，实现业绩

稳健增长 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入（百万元） 3,901.94 5,100.62 6,331.40 7,415.33 8,545.43 

增长率 yoy% 11.86% 30.72% 24.13% 17.12% 15.24% 

净利润 123.83 251.93 309.90 377.56 456.49 

增长率 yoy% 43.99% 103.45% 23.01% 21.83% 20.91% 

每股收益（元） 0.19 0.38 0.46 0.57 0.68 

每股现金流量 0.37 -0.55 0.38 -0.04 0.82 

净资产收益率 3.25% 6.75% 8.01% 8.72% 10.51% 

P/E 58.17 28.59 23.24 19.08 15.78 

PEG 1.40 1.30 0.50 0.46 0.72 

P/B 5.71 5.59 5.80 6.49 6.51 

投资要点 

 事件：第一大股东增持计划实施完毕。公司 5 月 15 日晚发布公告，第一
大股东同方股份通过上海证券交易所集中竞价系统累计增持 26,191,942
股，约占公司总股本的比例为 3.93%，总增持金额为人民币 3 亿元，至此
本次增持计划实施完成。增持后，同方股份持有公司股票 128,704,287 股，
占公司总股本的比例为 19.30%。（第二大股东泰豪集团持股比例为 14.8
3%。） 

 大股东增持彰显公司发展信心。2017 年 6 月 20 日，公司公告第一大股东
同方股份增持计划，将自增持函发出之日（2017 年 6 月 19 日）起的 12
个月内通过证券交易所集中竞价交易、大宗交易、协议转让等方式增持公
司股份，增持金额拟不低于 3 亿元人民币，不超过 5 亿万元人民币，增持
价格不高于 20 元/股。截止本公告日，同方股份通过上海证券交易所集中
竞价系统合计增持 26,191,942 股，约占公司总股本的比例为 3.93%，总增
持金额为人民币 3 亿元，至此本次增持计划实施完成。增持后，同方股份
持有公司股票 128,704,287 股，占公司总股本的比例为 19.30%。我们认
为，第一大股东增持彰显对公司未来发展的信心，为公司长期稳健发展奠
定良好基础。公司作为同方股份旗下军工业务平台，未来或将以军工为核
心主业不断做大做强。 

 内生外延并举，军工装备产业布局不断深化。公司的军工装备业务主要围
绕武器装备信息化方向，产品包括车载通讯指挥系统、舰载作战辅助系统、
军用电站和雷达产品，市占率居行业前列。2017 年，公司借军民融合契机，
深度整合市场资源，实现了军工业务的恢复性增长。此外，公司现金收购
了上海红生系统工程有限公司，拓宽了在海军市场的产品覆盖范围，军工
板块毛利率提升至 21.45%。上海红生 2018、2019 年承诺净利润分别为 4
800、6000 万元，并表有望增厚公司业绩。我们认为公司未来将充分享受
军工信息化和军民融合快速发展带来的红利，实现军工装备业务的快速发
展。 

 智慧能源产业链布局初步完成，未来有望实现稳健增长。公司的智慧能源
产业围绕能源互联网、电力信息化、智能电源等方向开展，产品包括区域
综合能源服务平台、电力信息化相关软件、智能应急电布局源以及配电自
动化产品。目前，公司已初步完成售电云、能效云等产品开发；在广州、
江西、重庆、贵州等地设立配售电和碳资产管理公司，基本完成了公司在
智慧能源的产业布局。2017 年智慧能源板块收入同比增长 35.85%。我们
认为智慧能源领域蕴含较大的市场机会，预计该板块未来仍将保持 20%以
上较高增速。 

 盈利预测及投资建议：我们维持盈利预测，预计公司 2018-2020 年实现归
母净利 3.10、3.78、4.56 亿元，同增 23.01%、21.83%、20.91%，对应 e
ps 分别为 0.46、0.57、0.68 元/股。看好公司军工装备业务恢复高速增长
及智慧能源业务继续拓展，维持“买入”评级。 

 风险提示：智能电力建设与智能电力业务发展不及预期；国防工业改革与
军工信息化发展不及预期；公司外延并购不及预期；公司军工业务发展不
及预期。 
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图表 1：财务预测表 

 
来源：中泰证券研究所 

 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 
买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 
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持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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