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[Table_Title] 工业 资本货物 

公司 2018 年度业绩预告略超预期，扣非净利大幅增长 

 
 [Table_Summary]  事件：公司于 1 月 23 日晚发布 2018 年业绩预增公告，2018 年

度预计归母净利润较上年同期增加 9190 万元，同比增长约 26%；预

计扣非后归母净利润较去年同期增加 17，603 万元，同比增长约 75%。

公司 2017 年实现归母净利润 3.58 亿元，扣非后归母净利润 2.34 亿

元，根据本次业绩预增公告，预计公司 2018 年度将实现归母净利润

4.5 亿元，扣非后归母净利润 4.1 亿元。 

公司进出口贸易业务在国际贸易摩擦中迎难而上。根据中国海

关总署发布的数据，以人民币计价，中国 2018 年全年外贸进出口总

值达 30.51 万亿元，同比增长 9.7%。其中，出口 16.42 万亿元，增

长 7.1%；进口 14.09 万亿元，增长 12.9%。公司通过广泛布局海外

市场，沉淀积累第三世界国家销售渠道，有效分散了单一地区外贸

风险。此外受益于供给侧改革，2018 年钢材等大宗商品价格维持高

位，使得公司供应链运营板块的业务规模和盈利能力持续提升；同

时 2018 年下半年以来人民币兑美元汇率震荡上行，使得公司出口业

务盈利能力持续提升。 

公司不断加码新能源业务，有望打造新的盈利增长点。公司于

2018年11月首届中国国际进口博览会期间与全球知名的杜邦公司旗

下的杜邦光伏材料解决方案签署合作协议，就进一步开展技术支持、

创新的光伏技术解决方案的开发，以及电站组件衰退和失效的分析

等各个方面展开合作。此前公司已涉足光伏组件生产及光伏电站 EPC

总包业务，此次与杜邦公司合作将进一步加强公司在光伏领域的竞

争力，凭借公司优质的海外销售渠道，未来有望加速海外光伏电站

总包业务的拓展。 

扣非后归母净利润快速增长，公司盈利质量持续上升。根据本

次业绩预增公告，2018 年扣非后归母净利润同比增加 1.76 亿元（同

比 75%），此外 2018 年公司获得政府补助约 5992 万元，与 2017 年

基本持平，说明公司经营质量明显改善，盈利能力持续上升。 

盈利预测及评级。根据公司业务发展进度及规划，我们预计公

司 2018 年-2020 年营业收入分别为 900 亿元、1000 亿元、1150 亿元，

归母净利润分别为 4.5 亿元（由 4.4 亿元上调）、5.2 亿元、5.6 亿

元，对应 PE分别为 11.9X、10.3X、9.6X，维持“买入”评级，目标

价 5.6 元。 

风险提示：宏观经济下行风险；贸易战风险；系统性风险等。 

 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,307/640 

总市值/流通(百万元) 5,710/2,798 

12 个月最高/最低(元) 7.04/3.44 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

苏美达（600710）《公司三季报略超

预期，净利增速远高于营收增速》

--2018/10/29 

苏美达（600710）《公司借贸易与服

务行业发展之东风，盈利质量持续

攀升》--2018/08/08 

苏美达（600710）《拟收购股东旗下

优质研究院所资产，增强业务协同，

提升盈利能力》--2018/04/25 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 
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