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重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

 动态事项 

公司发布 2018 年半年度业绩预告，2018 年上半年盈利 5002 万元~5615

万元，同比增长 63.02%~82.99%。 

 事项点评 

●2018 年上半年业绩高增长。根据公司的业绩预告，公司 2018Q2 业绩

区间为 2997 万元~3612 万元，同比增长 32.30%~59.44%。公司 2018 年

上半年业绩首次突破 5000 万元，根据历史规律，公司上半年一般占全

年业绩的 40%左右，2018 年公司业绩高增长无忧。公司业绩高增长一方

面是因为公司的传统 PCB 设备受益于下游旺盛需求继续保持增长和新

型的光电模组设备实现了批量销售；另一方面公司加大了资源配置和精

益生产，促进生产提质增效。 

●PCB设备保持持续增长。公司的 PCB设备主要包括电子焊接设备类（波

峰焊、回流焊、固化炉）和智能机器视觉类（AOI、3D-SPI），其收入持

续增长一方面受益于部分企业退出中国市场，行业集中度的提高；另一

方面受益于行业旺盛的需求。 

●光电模组设备实现批量销售。公司通过人才引进和事业部制改革，不

断加强光电模组设备的研发。目前产品主要包括生物识别模组生产设备、

摄像头模组生产设备、3D 贴合设备、3D 玻璃设备、OLED 设备、光电

模组检测设备等，这些产品陆续在 2016 年和 2017 年推出。其中生物识

别模组生产设备在 2016 年一经推出就获得了大客户的订单。2018 年上

半年公司的生物识别模组生产设备和摄像头模组设备实现了批量销售，

公司自主研发设计的生物识别模组生产设备已应用于全球首款屏下指

纹手机 VIVO X21 的生产制造。 

●公司各方面积极变化中。2017 年公司完成事业部改革，按照公司业务

覆盖范围划分为智能制造事业部、视显事业部、FPD 事业部及封装项目

部。2018 年 1 月公司完成股权激励授予，覆盖 87 人核心骨干。通过事

业部和股权激励，加大对员工的考核和激励，形成公司合力。另外公司

的劲拓高新技术中心在今年有望完成投入，将解决公司的产能瓶颈。 

 投资建议。基于业绩预告，对公司业绩预测进行微调。预测公司

2018/2019/2020 年销售收入为 7.21、9.29、11.9 亿元，归母净利润 1.26、

1.57、1.99 亿元， EPS 为 0.52、0.65、0.82 元，对应的 PE 为 28.0、22.4、

17.7 倍。公司从 2017 年开始各方面都发生积极的变化，战略清晰有望迎

来二次成长，维持公司“增持”评级。 

 风险提示。平板显示模组设备拓展不顺利、技术变更风险。
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表 1 公司盈利预测结果  

区分 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入：百万元 477.76 720.82 928.78 1189.73 

增长率 YOY 45.44% 50.87% 28.85% 28.10% 

归母净利润：百万元 80.34 125.84 157.39 198.55 

增长率 YOY 54.17% 56.64% 25.07% 26.15% 

EPS(元） 0.33 0.52 0.65 0.82 

PE（倍） 43.2 28.0 22.4 17.7 

数据来源：WIND 上海证券研究所预测（截止到 2018/7/12） 
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资产负债表（单位：百万元） 
  

  利润表（单位：百万元） 

指标 2017A 2018E 2019E 2020E   指标 2017A 2018E 2019E 2020E 

货币资金 183  32  188  234    营业收入 478  721  929  1,190  

存货 150  229  262  370    营业成本 274  422  544  697  

应收账款及票据 203  352  363  552    营业税金及附加 5  7  9  12  

其他 8  6  6  6    营业费用 62  79  102  131  

流动资产合计 544  619  819  1,162    管理费用 50  68  88  113  

长期股权投资 0  0  0  0    财务费用 2  (2) (2) (5) 

固定资产 48  230  179  123    资产减值损失 9  14  19  24  

在建工程 89  0  0  0    投资收益 0  0  0  0  

无形资产 15  12  8  5    公允价值变动损益 0  0  0  0  

其他 29  21  20  20    其他收益 17  17  17  17  

非流动资产合计 181  263  208  149    营业利润 93  149  186  235  

资产总计 724  882  1,027  1,311    营业外收支净额 (1) 0  0  0  

短期借款 0  0  0  0    利润总额 92  149  186  235  

应付账款及票据 142  237  254  377    所得税 11  22  28  35  

其他 71  41  41  41    净利润 81  127  158  200  

流动负债合计 214  278  296  419    少数股东损益 0  1  1  1  

长期借款和应付债券 0  0  0  0    归属母公司股东净利润 80  126  157  199  

其他 6  6  6  6    财务比率分析 
    

非流动负债合计 6  6  6  6    指标 2017A 2018E 2019E 2020E 

负债合计 229  285  302  425    总收入增长率 45% 51% 29% 28% 

少数股东权益 1  1  2  3    净利润增长率 54% 57% 25% 26% 

股东权益合计 495  597  725  886    毛利率 43% 42% 41% 41% 

负债和股东权益总计 724  882  1,027  1,311    净利润率 17% 18% 17% 17% 

     
  资产负债率 32% 32% 29% 32% 

现金流量表（单位：百万元） 
  

  流动比率 2.55  2.23  2.77  2.78  

指标 2017A 2018E 2019E 2020E   速动比率 1.84  1.39  1.87  1.88  

经营活动现金流 66  35  184  80    总资产回报率（ROA） 12% 17% 18% 18% 

投资活动现金流 (91) (140) 0  0    净资产收益率（ROE） 17% 21% 22% 23% 

融资活动现金流 (15) (23) (28) (34)   PE 43.2  28.0  22.4  17.7  

净现金流 (43) (127) 156  46    PB 7.1  5.9  4.9  4.0  

 数据来源：WIND 上海证券研究所预测（截止到 2018/7/12） 
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