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加速 AMOLED面板产能扩张，抢占全球市场先机 

——深天马 A（000050） 
 

⚫ 事件：公司发布公告，公司与武汉东湖新技术开发区管理委员会

签署了《关于第 6代 LTPS AMOLED 生产线二期项目（武汉）合作协议

书》。 

主要观点： 

⚫ 加速 AMOLED生产线扩张，致力成为全球显示领域领先企业。在

AMOLED产品、全面屏手机趋势的带动下，全球智能终端相继采用 AMOLED

屏幕，目前市场需求旺盛。根据机构 Witsview预计，未来三年智能手

机的 AMOLED 渗透率将持续提升，到 2020年将达到 49.4%，本次协议内

容显示，公司拟扩大第 6代 LTPS AMOLED生产线产能规模，二期项目

建成投产后，第 6代 LTPS AMOLED 生产线一期和二期项目合计将形成

月产 3.75万张柔性 AMOLED显示面板的能力。未来随着产能得到扩张，

市场占有率将显著提升，有望将进一步推动公司的业绩高增长。 

⚫ 二代全面屏技术 notch+超窄边框设计率先量产，相关项目持续推

进。自苹果发布 iPhone X之后，“刘海屏”成为 2018年智能手机厂商

的重要趋势，华为、小米、OPPO、vivo等智能手机厂商相继推出了刘

海屏手机。公司布局的二代全面屏技术已在 2017年 12月实现率先量

产出货，多款规格产品均已领先进入量产，并已成为华为、vivo等诸

多客户的核心供应商，目前客户需求强烈，相关项目仍在持续推进。 

⚫ 重点提升车载市场占有率。车电子化程度逐年提高，多/大屏化趋

势使车载屏市场价、量双升，此外车载显示有望成为车联网和人车交

互的重要入口，目前车载市场是公司重点布局的专业领域，主要通过

仪表总成商向全球一线汽车厂商供货，在全球部分车厂及自主品牌汽

车上使用。根据规划，公司的目标是 2020年实现车载市场占有率全球

第一。 

 

⚫ 盈利预测与评级：我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.859 

元、1.143元和 1.429元，对应的动态市盈率分别为 20倍、15倍和 12

倍，给予“推荐”的投资评级。 

 

⚫ 风险提示：显示技术升级过快风险；市场竞争加剧风险。 
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会计年度 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入（百万元） 14012.50 29786.37 38311.23 46942.75 

增长率（%） 30.51% 112.57% 28.62% 22.53% 

净利润（百万元） 385.55 1759.42 2340.82 2927.52 

增长率（%） -32.26% 356.34% 33.04% 25.06% 

EPS（元） 0.188 0.859 1.143 1.429 
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财务预测表 

资产负债表 

 

利润表 

会计年度（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E 会计年度（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E 

货币资金 
3387.83  3846.59  8343.45  12666.32  营业收入 14012.50  29786.37  38311.23  46942.75  

应收和预付款项 
4382.18  11565.02  8947.11  16186.79  营业成本 11091.00  23197.63  29940.23  36732.70  

存货 
1602.88  4934.61  3503.06  6848.84  营业税金及附加 65.16  138.50  178.14  218.28  

其他流动资产 
984.90  984.90  984.90  984.90  营业费用 398.03  846.08  1088.23  1333.41  

长期股权投资 
313.41  313.41  313.41  313.41  管理费用 1562.87  3322.20  4273.02  5235.73  

投资性房地产 
32.57  27.89  23.21  18.53  财务费用 227.15  212.05  77.71  -21.51  

固定资产和在建工程 
16407.37  13975.00  11542.63  9110.26  资产减值损失 267.17  0.00  0.00  0.00  

无形资产和开发支出 
1287.69  1149.97  1012.25  874.53  投资收益 -37.94  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 
79.25  63.62  48.00  48.00  公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

资产总计 
28478.08  36861.01  34718.00  47051.56  其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

短期借款 
2960.00  0.00  0.00  0.00  营业利润 363.17  2069.91  2753.90  3444.15  

应付和预收款项 
5998.21  15915.87  11876.62  21838.67  其他非经营损益 8.04  0.00  0.00  0.00  

长期借款 
3730.00  3730.00  3730.00  3730.00  利润总额 371.21  2069.91  2753.90  3444.15  

其他负债 
1113.03  1113.03  1113.03  1113.03  所得税 -14.34  310.49  413.09  516.62  

负债合计 
13801.24  20758.90  16719.65  26681.70  净利润 385.55  1759.42  2340.82  2927.52  

股本 
1401.10  2048.12 2048.12 2048.12 少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

资本公积 
11337.65  11337.65  11337.65  11337.65  归属母公司净利润 385.55  1759.42  2340.82  2927.52  

留存收益 
1736.05  3161.32  5057.56  7429.07   

归属母公司股东权益 
14474.80  15900.06  17796.30  20167.82  主要财务比率       

少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  会计年度（%） 2017A 2018E 2019E 2020E 

股东权益合计 
14474.80  15900.06  17796.30  20167.82  

营业收入 30.51% 112.57% 28.62% 22.53% 

负债和股东权益合计 
28276.04  36658.96  34515.96  46849.51  

净利润 -32.26% 356.34% 33.04% 25.06% 

     EPS（元） 
0.188  0.859  1.143  1.429  

     每股股利(DPS) 
0.041  0.163  0.217  0.271  

     每股经营现金流 
0.988  1.936  2.451  2.372  

     毛利率 
20.85% 22.12% 21.85% 21.75% 

现金流量表 净利率 5.30% 2.78% 2.89% 2.94% 

会计年度（百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E ROE 
2.66% 11.07% 13.15% 14.52% 

经营性现金净流量 
2023.76  3964.97  5019.14  4857.37  

ROIC 
4.23% 10.83% 14.97% 21.45% 

投资性现金净流量 
-7331.81  0.00  0.00  0.00  

P/E 
89.72  19.66  14.78  11.82  

筹资性现金净流量 
5181.60  -3506.21  -522.29  -534.50  

P/B 
2.39  2.18  1.94  1.72  

现金流量净额 
-199.22  458.76  4496.86  4322.87  

股息率 
0.002  0.010  0.013  0.016  

数据来源:公司公告,中邮证券研发部 
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中邮证券投资评级标准 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6个月内，股票涨幅介于沪深 300 指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，股票涨幅低于沪深 300 指数 10%以上；   

行业投资评级标准： 

强于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅高于沪深 300指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅介于沪深 300指数-5%—5%之间；  

弱于大市： 预计未来 6个月内，行业指数涨幅低于沪深 300指数 5%以上； 

可转债投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 10%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 5%—10%；  

中性： 预计未来 6个月内，可转债涨幅介于中信标普可转债指数-5%—5%之间；  

回避： 预计未来 6个月内，可转债涨幅低于中信标普可转债指数 5%以上； 
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公司简介 

中邮证券有限责任公司，2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，注册资本 40.6亿元人民币。中邮

证券是中国邮政集团公司绝对控股的证券类金融子公司。 

中邮证券的经营范围包括证券经纪、证券投资咨询、证券投资基金销售、融资融券、代销金融产品、证券资

产管理、证券承销与保荐、证券自营和与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。中邮证券目前已经在北京、

陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广东、浙江、贵州、新疆、

河南、山西等地设有分支机构。 

中邮证券紧紧依托中国邮政集团公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方位专

业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长。中邮证券努力成为客户认同、社会尊重，股东满意，员工自

豪的优秀企业。 

 

 

业务简介 

◼ 证券经纪业务 

公司经中国证监会批准，开展证券经纪业务。业务内容包括：证券的代理买卖；代理证券的还本付息、分红派

息；证券代保管、鉴证；代理登记开户； 

公司为投资者提供现场、自助终端、电话、互联网、手机等多种委托通道。公司开展网上交易业务已经中国证

监会核准。 

公司全面实行客户交易资金第三方存管。目前存管银行有：中国邮政储蓄银行、中国工商银行、中国农业银行、

中国银行、中国建设银行、交通银行、民生银行、兴业银行、招商银行、北京银行、华夏银行。 

◼ 证券自营业务 

公司经中国证监会批准，开展证券自营业务。使用自有资金和依法筹集的资金，以公司的名义开设证券账户买

卖依法公开发行或中国证监会认可的其他有价证券的自营业务。自营业务内容包括权益类投资和固定收益类投

资。 

◼ 证券投资咨询业务 

公司经中国证监会批准开展证券投资咨询业务。为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或

建议。 

◼ 证券投资基金销售业务：公司经中国证监会批准开展证券投资基金销售业务。代理发售各类基金产品，办理

基金份额申购、赎回等业务。 

◼ 证券资产管理业务：公司经中国证监会批准开展证券资产管理业务。 

◼ 证券承销与保荐业务：公司经中国证监会批准开展证券承销与保荐业务。 

◼ 财务顾问业务：公司经中国证监会批准开展财务顾问业务。 

  

 




