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目标价(元) 52.0 

 

公司基本资讯 

产业别 电子 

A 股价(2018/8/20) 43.97  

深证成指(2018/8/20) 8414.15  

股价 12 个月高/低 60.28/33.87 

总发行股数(百万) 1067.07  

A 股数(百万) 993.29  

A 市值(亿元) 436.75  

主要股东 大族控股集团有

限公司(15.19%) 

每股净值(元) 7.18  

股价/账面净值 6.12  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -13.4  -16.9  27.4  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2017-07-04 35.82 买入 

2018-01-08 50.18 买入 

 

产品组合 

镭射设备 97.7% 

其他 2.3% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 19.2% 

一般法人 22.2% 

股价相对大盘走势 

 

 

大族激光(002008.SZ) BUY 买入 

3Q18 业绩增速有望回升 

结论与建议： 

公司发布业绩预告，受A客户订单波动影响，1H18实现扣非后净利润下降

12%，惟非A客户依然保持较快成长势头，并且1-3Q预告公司业绩区间为持平-

增长30%，并且考虑到2H17开始A客户订单逐步放缓，我们判断2H18业绩增速

有望较1H18明显加快，预计2018、2019年公司实现净利润19.9亿元和25亿元，

同比分别增长19％和26％，EPS分别为1.86元和2.35元。目前股价对应

2018-2019年PE分别为24倍和19倍，估值水准处于历史相对低位，给予买入的

投资建议。 

 A 客户订单波动，1H18 业绩差强人意：受到大客户订单下降影响（消费

电子 A 客户收入约 11 亿元，YOY 下降约 57%），2018 年上半年公司实现

营收 51.1 亿元,YOY 下降 7.7%;实现净利润 10.2 亿元,YOY 增长

11.4%,EPS0.95 元。净利润增长主要系处置明信测试及 prima 公司的股

权，对归属于上市公司股东的净利润影响约 1.8 亿元，但由于上年同期

业绩基期较高，扣非后公司净利润仍下降 12%。分季度来看，第 2 季度单

季公司实现营收 34.1 亿元,YOY 下降 14.9%，实现净利润 6.5 亿元，YOY

下降 14.2%。分业务来看，除了 A 客户订单波动影响收入下降外，新能源

电池、大功率镭射智慧装备（订单约 15 亿元，实现收入 12 亿元，YOY

增长 26%）、PCB 业务（订单 13 亿元，实现营收 6.7 亿元，YOY 增长 78%）

实现快速增长。2017 年上半年公司综合毛利率 39.5%,较上年同期下降

3.6 个百分点;期间费用率 24.4%,较上年同期上升 2 个百分点。 

 3Q18 业绩增速回升：预计 1-3Q18 公司实现净利润盈利 15 亿元-19.5 亿

元,同比上升 0%-30%。对应 3Q18净利润 4.8亿元-9.3亿元，YOY下降 18%-

增长 58%，考虑包括 PCB 业务、大功率镭射设备业务需求增长迅速，我们

预计 3Q18 公司净利润将实现小幅增长。 

 盈利预测：考虑到 2H17 开始 A 客户订单逐步放缓，我们判断 2H18 业绩

增速有望较 1H18 明显加快，预计 2018、2019 年公司实现净利润 19.9 亿

元和 25 亿元，同比分别增长 19％和 26％，EPS 分别为 1.86 元和 2.35

元。目前股价对应 2018-2019 年 PE 分别为 24 倍和 19 倍，估值水准处于

历史相对低位，给予买入的投资建议。 

 
 ............................ 接续下页 ................................... 

年度截止 12月 31 日  2015 2016 2017 2018F 2019F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 747  754  1665  1988  2506  

同比增减 ％ 5.57  0.98  120.75  19.42  26.03  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.70  0.71  1.56  1.86  2.35  

同比增减 ％ 5.57  0.98  120.75  19.42  26.03  

A 股市盈率(P/E) X 62.81  62.20  28.18  23.60  18.72  

股利 (DPS) RMB 元 0.20  0.20  0.20  0.25  0.30  

股息率 (Yield) ％ 0.45  0.45  0.45  0.57  0.68  

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 StrongBuy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2015 2016 2017 2018F 2019F 

营业收入 5587  6959  11560  13121  16598  

经营成本 3472  4298  6789  7899  9925  

营业税金及附加 52  73  112  114  144  

销售费用 608  771  1135  1312  1660  

管理费用 834  1067  1538  1903  2340  

财务费用 -12  -7  222  26  33  

资产减值损失 57  87  110  65  65  

投资收益 39  23  -17  210  50  

营业利润 614  691  1867  2012  2480  

营业外收入 232  183  13  180  280  

营业外支出 3  7  93  2  2  

利润总额 844  867  1786  2190  2758  

所得税 97  113  76  193  243  

少数股东损益 -1  0  46  9  9  

归属于母公司所有者的净利润 747  754  1665  1988  2506  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2015 2016 2017 2018F 2019F 

货币资金 696  846  2325  3076  3627  

应收账款 1758  2411  3666  4216  4848  

存货 1697  1845  2290  2726  3053  

流动资产合计 4596  5567  8894  10866  13148  

长期股权投资 319  738  758  758  758  

固定资产 1305  1543  1371  1440  1512  

在建工程 303  289  567  538  431  

非流动资产合计 2987  4803  5209  6303  7690  

资产总计 7582  10369  14103  17170  20838  

流动负债合计 2255  4401  6163  7433  8515  

非流动负债合计 415  421  656  722  794  

负债合计 2670  4821  6819  8155  9309  

少数股东权益 172  242  302  311  320  

股东权益合计 4740  5306  6981  8703  11209  

负债及股东权益合计 7582  10369  14103  17170  20838  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2015 2016 2017 2018F 2019F 

经营活动产生的现金流量净额 539  796  1974  1443 943 

投资活动产生的现金流量净额 -178  -1326  -960  -1135 -735 

筹资活动产生的现金流量净额 -570  481  464  443 343 

现金及现金等价物净增加额 -197  -36  1444  751 551 
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