
 

 

[Table_MainInfo]  

 

证券研究报告|点评报告 

电子 

 
优化产品结构，业绩稳定增长 增持（维持） 

——兆易创新（603986）2018 半年报点评 日期：2018 年 08 月 27 日 

   
[Table_FinanceInfo]  2016 年 2017 年 2018E 2019E 

营业收入(亿元) 14.89 20.30 25.53 32.13 

增长比率(%) 25.25 36.32 25.80 25.83 

净利润(亿元) 1.76 3.97 5.19 6.49 

    增长比率(%) 11.82 125.26 30.68 24.98 

每股收益(元) 2.12 1.98 1.83 2.29 

市盈率(倍) 84.06 82.38 61.26 48.95 
 

[Table_Summary] 事件: 

2018 年 8 月 25 日，公司发布了 2018 年半年度报告。2018 年上半年公

司实现营业收入 11.07 亿元，同比增长 17.88%；实现归母净利润 2.35

亿元，同比增长 30.99%；实现扣非归母净利润 2.19 亿元，同比增长

38.52%。 

 

投资要点: 

 上半年业绩稳定增长 

2018年上半年，基于良好的市场需求和公司产品结构的优化布局，

公司业绩稳定增长。上半年实现营业收入11.07亿元，同比增长

17.88%；实现归母净利润2.35亿元，同比增长30.99%；实现扣非归

母净利润2.19亿元，同比增长38.52%。从盈利能力看，毛利率、净

利率分别为37.87%、21.22%，分别比去年同期上升2.18、2.02个百

分点。 

 闪存芯片设计企业龙头，有望受益于芯片国产化 

公司主要产品包括NOR Flash、NAND Flash两种闪存芯片和微控制器

产品。2012年以来，公司是中国大陆地区最大的NOR Flash闪存芯片

本土设计企业。公司NOR Flash保持技术和市场领先，上半年实现了

512 Mb大容量产品量产，现能提供从512 Kb至512 Mb的系列产品，

涵盖了NOR Flash市场的大部分容量类型。在NAND Flash产品方面，

产品容量从1Gb至8Gb覆盖主流SLC NAND Flash容量类型，继续研发

扩展到32Gb，提供完备的高性能、高可靠性嵌入式应用NAND Flash

产品线，上半年已实现38 nm产品的量产，24 nm产品也正在推进研

发中。公司闪存产品在性能、可靠性方面具有行业领先优势，有助

于产品在工业和汽车等高阶应用领域取得市场优势。 

 签署合作协议，战略布局DRAM 

公司2017年10月与合肥产投签署合作协议，共同开展工艺制程19nm

的12英寸晶圆存储器研发项目，正式开启DRAM研发战略布局。项目

预算约为180亿元人民币，目标是在2018年12月31日前研发成功，即

实现产品良率不低于10%。本投资协议的签署，符合公司的战略发展

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 112.10 

市净率（倍） 17.34 

流通市值（亿元） 232.49 

每股净资产（元） 6.46 

每股经营现金流（元） 0.65 

营业利润率（%） 22.43 

净资产收益率（%） 13.46 

资产负债率（%） 30.17 

总股本（万股） 28,371 

流通股（万股） 20,740 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期： 2018 年 08 月 24 日 
 

[Table_DocReport] 相关研究 
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需要，有利于公司未来发展空间的进一步提升，为公司未来的发展

注入动力。本项目如顺利实施将有助于公司丰富产品线、获得充足

产能供应，为公司持续发展提供支持和保障，提升公司的核心竞争

力和行业影响力。 

 收购思立微，切入传感器芯片领域 

公司拟发行股份及支付现金收购上海思立微电子科技有限公司100%

股权，布局物联网领域人机交互技术。思立微产品以触控芯片和指

纹芯片等新一代智能移动终端传感器SoC芯片为主，作为国内市场领

先的电容触控芯片和指纹识别芯片供应商，在国内市场具备较强的

竞争力。本次收购完成后，不仅可以丰富芯片生产线，完善公司在

IOT方面的布局，还可以与上海思立微在现有的供应链、客户资源和

销售渠道上形成积极的互补关系。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2018年和2019年的EPS分别为1.83元和2.29元，对应2018

年8月24日收盘价112.10元的PE分别为61.26倍和48.95倍，给予“增

持”评级。 

 风险因素 

技术研发不及预期的风险；产品价格下跌的风险；收购未通过审批

的风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
姓名： 宋江波 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 
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本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其
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