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[Table_BaseInfo] 

基本数据（截止 2018 年 8 月 8 日） 

通行 报告日股价（元） 5.91 

12mth A 股价格区间（元） 5.49/8.38 

总股本（亿股）   6.11 

无限售 A 股/总股本 64.32% 

流通市值（亿元） 23.23 

每股净资产（元） 1.92 

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（2018H1） 

通行 吴涵渠 28.00% 

黄斌 4.73% 

  
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（2018H1） 

景观亮化 70.70% 

LED 显示 18.37% 

网点智能化集成与设备 6.95% 

  
 

[Table_QuotePic] 

最近 6 个月股票与沪深 300 比较 
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[Table_Summary] 

 事件 

奥拓电子发布2018年半年报，2018年1-6月实现营业收入7.92亿

元，同比增长77.92%；归属于母公司股东净利润0.83亿元，同比增速

36.10%；扣非后归母净利润0.78亿元，同比增长47.10%。 

 公司点评 

LED 应用龙头企业，行业高增速推动业绩高增长 

奥拓电子是全球技术领先的 LED 应用及金融科技解决方案综合

提供商，业务覆盖 LED 显示、LED 景观照明、银行信息综合发布系

统、智慧银行解决方案、银行智能服务型机器人、大众体育馆 O2O 运

营平台等。从主营拆分来看，上半年 LED 视屏显示系统营业收入 1.29

亿元，同比增长 35.71%；智能景观亮化工程营收 5.60 亿元，同比增

长 108.50%；网点智能化集成与设备营收 5501 万元，同比增长 74.22%。

同时，公司公告截止至 2018 年 7 月 15 日，在手订单及中标金额约为

10 亿元，预计 2018 年 1-9 月归母净利润 1.15-1.5 亿元，同比增速为

31.97%-72.13%。 

LED 显示稳步拓展，景观照明井喷，银行业务创新发展 

LED 显示领域，公司在夯实体育领域的同时，进军机场航站楼等

显示领域。2018 年上半年，公司第三次入选世界杯高端 LED 视频系

统，产品投放至俄罗斯世界杯的 12 个球场，同时，LED 显示屏亮相

白云 T2 国际航站楼，并为香港机场和香港 NOW TV 打造的高端 LED

显示屏。LED 景观照明行业增速仍然较高，全资子公司千百辉承接了

青岛上合峰会城市亮化、西安灞河、深圳深南大道（福田段）、深南东

路、三亚城市灯光改造等多个项目，预计行业井喷期仍未结束。 

公司针对银行客户主要提供产品综合信息发布和指示系统，并且

形成了智慧银行改造和智能服务机器人两项业务领域，目前初步实现

了银行智能服务机器人的集成运用，并中标入围了建行大堂智能引导

分流设备采购项目。 

 盈利预测与估值 

我们预计公司 2018、2019、2020 年营业收入分别为 17.65 亿、24.67

亿元和 33.20 亿元，增速分别为 69.52%、39.80%和 34.57%；归属于母

公司股东净利润分别为 2.08 亿、2.85 亿和 3.80 亿元，增速分别为

57.76%、36.68%和 33.62%；全面摊薄每股 EPS 分别为 0.34、0.47 和

0.62 元，对应 PE 为 17.3、12.7 和 9.5 倍，首次覆盖，未来六个月内新

增“谨慎增持”评级。 
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[Table_MainInfo]  
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LED 应用多点开花，业绩维持高增速 
 行业：化工&新材料 
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 风险提示 

景观照明业务回款能力不及预期；LED显示推广不及预期；金融智能

业务推广不及预期；海外业务受政策等影响不及预期；系统性风险。 
 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 

 指标（￥.百万元） 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 1041.12 1764.90 2467.26 3320.20 

年增长率 127.78% 69.52% 39.80% 34.57% 

归属于母公司的净利润 132.01 208.26 284.66 380.37 

年增长率 53.00% 57.76% 36.68% 33.62% 

每股收益（元） 0.22 0.34 0.47 0.62 

PE（X） 26.9 17.3 12.7 9.5 

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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 附表 

附表 1 财务数据及预测（单位：百万元人民币） 

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 252 265 370 498 
 

营业收入 1041 1765 2467 3320 

应收和预付款项 577 858 1149 1553 
 

营业成本 627 1164 1659 2257 

存货 232 458 525 813 
 

营业税金及附加 13 17 22 29 

其他流动资产 196 196 196 196 
 

营业费用 111 141 188 242 

长期股权投资 1 1 1 1 
 

管理费用 129 155 207 272 

投资性房地产 27 24 21 18 
 

财务费用 14 32 53 75 

固定资产和在建工程 164 130 102 78 
 

资产减值损失 27 25 20 15 

无形资产和开发支出 223 219 215 211 
 

投资收益 2 3 4 5 

其他非流动资产 22 207 305 405 
 

公允价值变动损益 0 0 0 0 

资产总计 1692 2359 2884 3774 
 

营业利润 140 243 332 444 

短期借款 100 441 576 946 
 

营业外收支净额 1 0 0 0 

应付和预收款项 422 614 821 1096 
 

利润总额 141 243 332 444 

长期借款 0 0 0 0 
 

所得税 10 36 49 66 

其他负债 9 9 9 9 
 

净利润 131 207 283 378 

负债合计 531 1063 1406 2051 
 

少数股东损益 -1 -1 -2 -2 

股本 611 611 611 611 
 

归属母公司股东净利润 132 208 285 380 

资本公积 173 173 173 173 
 

财务比率分析 
    

留存收益 358 493 678 925 
 

指标 2017A 2018E 2019E 2020E 

归属母公司股东权益 1142 1277 1462 1709 
 

毛利率 40% 34% 33% 32% 

少数股东权益 19 18 16 14 
 

EBIT/销售收入 12% 14% 14% 14% 

股东权益合计 1161 1295 1479 1723 
 

销售净利率 11% 12% 11% 11% 

负债和股东权益合计 1692 2359 2884 3774 
 

ROE 10% 16% 19% 22% 

现金流量表（单位：百万元） 
 

资产负债率 31% 45% 49% 54% 

指标 2017A 2018E 2019E 2020E 

 
流动比率 2.41 1.69 1.60 1.50 

经营活动产生现金流量 23 -62 186 17 
 

速动比率 1.59 1.06 1.09 1.00 

投资活动产生现金流量 -216 -184 -96 -95 
 

总资产周转率 0.62 0.75 0.86 0.88 

融资活动产生现金流量 174 259 16 206 
 

应收账款周转率 2.02 2.34 2.42 2.43 

现金流量净额 -30 13 105 128 
 

存货周转率 2.71 2.54 3.16 2.78 

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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