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亚光科技（300123）公司 2018 三季报点评： 

电子业务加强整合优化，推动业绩持续增长 

 

 

公司投资评级 持有 

当前股价（18.10.30） 8.25 

基础数据（2018.10.30） 

沪深 300 3100.26 

总股本（亿） 5.60 

流通 A股（亿） 3.07 

流通 A股市值（亿） 25.34 

每股净资产（元） 8.34 

PE 27.91 

PB 0.99 

近一年公司与沪深 300 走势对比图 

 

数据来源：wind，中航证券金融研究所 
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 事件：2018 年三季报中，公司第三季度单季实现营业收入 2.60 亿元，

同比增长 62.59%，归母净利 3555.60 万元，同比增长 261.51%；基本

每股收益 0.06 元，同比增长 100.00%。2018 年前三季度，公司实现

总营业收入 8.33 亿元，同比增长 94.00%，归母净利 8780.32 万元，

同比增长 365.32%，基本每股收益 0.16 元，同比增长 166.67%。 

 

 投资要点 

 电子业务进一步发展布局，订单量稳步增长。公司自 2017 年完成对

成都亚光电子股份有限公司的收购，并表后致使公司营收与净利整体

大幅提升。报告期内，公司积极布局优化电子业务拓展，在营销与科

研项目方面双管齐下，取得显著成效。长沙亚光、北京亚光和芯戎科

技等子公司积极布局拓展新业务、新订单，订单增量可期。科研项目

方面，研发进展取得高效突破，预计 2018 全年将有 34项纵向科研项

目通过验收。MMIC 专项和微波多层板专项进展已超过预期进度，预计

至年底可提前结题并正式转入工程化批量应用阶段，逐步贡献业绩。

根据军工行业特性及公司历年收入情况来看，第四季度业绩占全年比

重较高，预计将持续推动全年业绩增长。 

 

 加大投资优化结构，提高子公司业务能力。为适应未来业务发展需要，

成都亚光拟以自有资金 765 万元对子公司芯戎科技进行增资，增资完

成后，成都亚光持股比例为 51%。公司着力提高子公司的业务发展能

力，不断扩大资产规模，迎合电子行业高速发展需求。近日，公司向

成都亚光转让持有的香港普蘭帝 100%股权，有效提升经营管理效率，

优化业务架构与管理层级，促进公司持续健康稳定发展。 

 风险提示：军品订单不及预期。 

 

单位:亿元 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 10.47  14.34  18.79  24.05  

    增长率(%) 78.30% 37.00% 31.00% 28.00% 

归属母公司股东净利润 0.97  2.38  3.41  4.36  

    增长率(%) 428.50% 146.56% 43.22% 27.91% 

每股收益(EPS)（元） 0.17  0.43  0.61  0.78  

数据来源：wind，中航证券金融研究所 
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 2014-2018 年公司三季报主要财务数据 

图 1：公司三季报营业收入（亿元）及增速（%）  图 2：公司三季报归母净利（亿元）及增速（%） 

 

 

 
资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 

 

图 3：公司三季报三费情况（亿元）  图 4：公司三季报毛利率情况 

 

 

 

资料来源：WIND，中航证券金融研究所  资料来源：WIND，中航证券金融研究所 
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图表 7：盈利预测表 

利润表（亿元） 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 10.47  14.34  18.79  24.05  

营业成本 7.47  4.30  6.39  9.86  

营业税金及附加 0.13  0.18  0.23  0.30  

销售费用 0.31  0.28  0.35  0.46  

管理费用 1.01  1.38  1.81  2.31  

财务费用 0.34  4.64  5.09  4.98  

资产减值损失 0.14  0.58  0.58  0.58  

投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

营业利润 1.23  2.99  4.35  5.56  

其他非经营损益 0.01  0.08  0.05  0.07  

利润总额 1.24  3.07  4.40  5.62  

所得税 0.21  0.52  0.75  0.96  

净利润 1.03  2.55  3.65  4.66  

少数股东损益 0.07  0.17  0.24  0.30  

归属母公司股东净

利润 
0.97  2.38  3.41  4.36  

 

资产负债表（亿

元） 
2017A 2018E 2019E 2020E 

货币资金 2.07  24.14  15.83  10.09  

应收和预付款项 14.46  7.72  10.60  14.16  

存货 5.91  4.01  6.01  9.16  

其他流动资产 0.39  0.53  0.70  0.90  

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  

投资性房地产 0.63  0.12  0.00  0.00  

固定资产和在建

工程 
11.03  14.47  17.50  20.12  

无形资产和开发

支出 
30.23  29.59  28.95  28.31  

其他非流动资产 0.80  2.75  3.98  4.51  

资产总计 65.51  83.34  83.57  87.25  

短期借款 7.30  28.00  24.00  22.00  

应付和预收款项 5.74  3.08  4.47  6.56  

长期借款 1.79  1.79  1.79  1.79  

其他负债 3.93  1.63  1.90  2.36  

负债合计 18.76  34.49  32.16  32.70  

股本 5.60  5.60  5.60  5.60  

资本公积 37.12  37.12  37.12  37.12  

留存收益 3.23  5.17  7.51  10.34  

归属母公司股东

权益 
45.97  47.89  50.23  53.05  

少数股东权益 0.79  0.95  1.19  1.49  

股东权益合计 46.76  48.84  51.42  54.55  

负债和股东权益

合计 
65.51  83.34  83.57  87.25  

 

 

现金流量表（亿元） 2017A 2018E 2019E 2020E 

经营性现金流净额 -0.11  12.86  6.72  7.78  

投资性现金流净额 0.04  -4.49  -4.88  -5.00  

筹资性现金流净额 -0.05  13.71  -10.16  -8.52  

现金流量净额 -0.12  22.07  -8.31  -5.74  

 

数据来源：wind，中航证券金融研究所  
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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