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股价相对市场表现(近 12个月)  

  
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2017A 2018E 2019E 2020E 

主营收入 33791  43051  54353  66797  
（+/-） 26.3% 27.4% 26.3% 22.9% 
归母净利润 823  1840  2513  3267  
（+/-） 14.4% 123.7% 36.6% 30.0% 
EPS(元) 0.30  0.68  0.93  1.20  
P/E 68  14  10  8  
资料来源：联讯证券研究院 
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 事件 

欧菲科技发布 2018 年业绩快报。公司 2018 年实现营业收入 430.5 亿

元，同比增长 27%，实现归母净利润 18.39 亿元，同比增长 124%。 

 光学业务是盈利增长的主要动力 

公司光学业务保持快速增长，市场份额提高，多摄模组出货量占比上升，

产品结构进一步优化，这是带动净利润增长的主要动力。公司完成了对富士

胶片镜头相关专利的收购，推进产业链垂直整合，提升光学产品的综合竞争

力。预计 2019 年领先终端厂商更加注重三摄产品，三摄渗透率持续提升和

更高的价值量将为公司业绩增长注入动力。潜望式模组也带来新的机会。公

司与国际大客户合作有望深化，获得后置摄像头订单。 

 屏下指纹快速渗透，将成为新的增长点 

2018 年公司率先量产出货屏下指纹识别模组新产品，形成新的利润增

长点。全面屏快速渗透，以及安卓阵营在 3D感测方面技术有待完善使得屏

下指纹识别受到追捧。群智咨询预计 2019 年屏下指纹模组出货量 1.9 亿颗。

屏下指纹模组价格相比传统电容式产品有较大提升。 

 触控盈利稳健增长，汽车电子强化布局 

公司触控业务实力不断增强，开拓新客户、新项目，在国际大客户中的

份额提升，收入和盈利水平稳健增长。 

汽车电子业务继续强化布局，未来有望显著受益于无人驾驶、车联网等

行业趋势。 

 政府纾困资金缓解质押风险 

公司控股股东已经取得南昌政府的纾困资金支持，首笔 5 亿元资金已于

2018年 12 月 12 日到位，用于置换控股股东到期的质押贷款及部分提前还

款。该笔资金质押了控股股东 58,465,856 股股票，该笔质押未设置平仓处

置线，不存在平仓风险。控股股东正与南昌政府积极磋商，预计还有 10 亿

纾困资金将于 1 月底和 2 月初陆续到账，将用于置换控股股东质押贷款降低

质押比例。深圳政府共济资金 2 亿元已审批完成，可根据需要随时提款。 

若股价受市场影响波动控股股东及一致行动人还将积极主动采取措施

保障质押安全，包括但不限制于补充股票质押、提前购回、追加保证金等。 

 加强内部管理，提升盈利质量 

公司加强内部经营管理，2018 年度资产负债结构有所改善，整体营运

效率提升。公司优化了客户和产品结构，加强了应收账款管理，推进持续健
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康发展。 

 盈利预测与投资建议 

预测公司 2018~2020 年营业收入分别为 430.51、543.53、667.97亿元，

同比分别增长 27.4%、26.3%、22.9%。对应归母净利润分别为 18.4、25.13、

32.67亿元，同比分别增长 123.7%、36.6%、30.0%。EPS分别为 0.68、0.93、

1.20元，对应市盈率分别为 14、10、8。维持“买入”评级。 

 风险提示 

1、多摄、屏下指纹渗透率不及预期的风险；2、新产品研发进度不及预

期的风险；3、大客户业务开拓不及预期的风险；4、智能手机出货量大幅下

滑的风险。 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院   

资产负债表 2017 2018E 2019E 2020E 现金流量表 2017 2018E 2019E 2020E

流动资产 18,141 25,397 30,477 36,877 经营活动现金流 329 988 1,581 2,055

货币资金 1,591 1,654 1,988 2,826 净利润 821 1,840 2,513 3,267

应收账款 7,506 11,259 13,511 16,214 折旧摊销 1,291 1,485 1,634 1,797

其它应收款 272 408 530 689 财务费用 427 861 978 1,202

预付账款 99 148 192 250 投资损失 -1 0 0 0

存货 7,680 11,520 13,824 16,588 营运资金变动 401 2,316 798 1,263

其他 993 409 432 311 其它 -2,610 -5,514 -4,342 -5,474

非流动资产 12,697 15,237 18,284 20,112 投资活动现金流 -4,036 -4,843 -2,422 -1,453

长期股权投资 91 109 120 132 资本支出 3,141 3,141 1,884 1,884

固定资产 8,367 10,877 13,053 15,663 长期投资 91 109 120 132

无形资产 1,203 1,263 1,313 1,353 其他 -804 -1,594 -417 563

其他 3,037 2,988 3,798 2,965 筹资活动现金流 3,918 3,918 1,175 235

资产总计 30,838 40,634 48,761 56,989 短期借款 4,189 5,446 4,902 3,921

流动负债 16,466 21,406 25,688 30,825 长期借款 2,169 4,121 3,709 2,967

短期借款 4,189 5,446 4,902 3,921 其他 -2,440 -5,649 -7,435 -6,653

应付账款 8,206 13,129 17,068 22,188 现金净增加额 211 63 334 837

其他 4,071 2,831 3,718 4,715

非流动负债 5,183 6,738 6,738 6,738 主要财务比率 2017 2018E 2019E 2020E

长期借款 2,169 4,121 3,709 2,967 成长能力

其他 3,015 2,618 3,030 3,772 营业收入 26.34% 27.40% 26.25% 22.90%

负债合计 21,650 28,145 32,426 37,564 营业利润 40.6% 98.0% 42.71% 32.19%

少数股东权益 83 103 129 148 归属母公司净利润 14.43% 123.68% 36.58% 30.03%

归属母公司股东权益 9,106 12,386 16,206 19,277 获利能力

负债和股东权益 30,838 40,634 48,761 56,989 毛利率 13.76% 14.63% 15.06% 15.49%

利润表 2017 2018E 2019E 2020E 净利率 2.43% 4.27% 4.62% 4.89%

营业收入 33,791 43,051 54,353 66,797 ROE 9.53% 16.97% 17.44% 18.27%

营业成本 29,140 36,751 46,169 56,447 偿债能力

营业税金及附加 94 122 159 199 资产负债率 70.20% 69.26% 66.50% 65.91%

销售费用 270 387 489 601 流动比率 110.17% 118.64% 118.64% 119.63%

管理费用 2,130 2,798 3,533 4,342 速动比率 63.53% 64.83% 64.83% 65.82%

财务费用 427 861 978 1,202 营运能力

资产减值损失 743 305 397 516 总资产周转率 1.25 1.20 1.22 1.26

公允价值变动收益 -81 0 0 0 应收帐款周转率 4.43 4.59 4.39 4.49

投资净收益 1 0 0 0 应付帐款周转率 3.81 3.45 3.06 2.88

其他收益 69 69 76 84

营业利润 957 1,894 2,703 3,573 每股指标(元)

营业外收入 53 189 132 106 每股收益 0.30 0.68 0.93 1.20

营业外支出 26 26 26 26 每股经营现金 0.12 0.36 0.58 0.76

利润总额 983 2,057 2,809 3,653 每股净资产 3.38 4.60 6.02 7.16

所得税 162 217 296 385 估值比率

净利润 821 1,840 2,513 3,267 P/E 67.97 14.13 10.34 7.95

少数股东损益 -2 0 0 0 P/B 6.08 2.08 1.59 1.34

归属母公司净利润 823 1,840 2,513 3,267 EV/EBITDA 25.30 15.53 13.01 11.31

EBITDA 3,002 3,379 4,337 5,370



 欧菲科技(002456.SZ)公司研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  4 / 5 

 

 

分析师简介 
 

王凤华，中国人民大学硕士研究生，现任联讯证券研究院执行院长。2016年加入联讯证券，证书编号：S0300516060001。 
 

 

研究院销售团队 
 

北京 周之音 010-66235704 13901308141 zhouzhiyin@lxsec.com 

上海 徐佳琳 021-51782249 13795367644 xujialin@lxsec.com  

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的

授意或影响，特此声明。 

 

与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 

 

  



 欧菲科技(002456.SZ)公司研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  5 / 5 

 

 

免责声明 

本报告由联讯证券股份有限公司（以下简称“联讯证券”）提供，旨为派发给本公司客户使用。未经联讯证券事先书面

同意，不得以任何方式复印、传送或出版作任何用途。合法取得本报告的途径为本公司网站及本公司授权的渠道，非通过以

上渠道获得的报告均为非法，我公司不承担任何法律责任。 

 

本报告基于联讯证券认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不保证所包

含的信息和建议不会发生任何变更。联讯证券可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变更的通知。

本公司力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或询价，投资者据此

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在本公司及作者所知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评

价或推荐的证券没有利害关系。 

 

本公司利用信息隔离墙控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许可

的情况下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争

取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提到的公司的

董事。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司

同意进行引用、刊发的，须在允许的范围内使用，并注明出处为“联讯证券研究”，且不得对本报告进行任何有悖意愿的引

用、删节和修改。 

 

投资者应根据个人投资目标、财务状况和需求来判断是否使用资料所载之内容和信息，独立做出投资决策并自行承担相

应风险。我公司及其雇员做出的任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

 

联系我们 

北京市朝阳区红军营南路绿色家园媒体村天畅园 6号楼二层 

传真：010-64408622 

 

上海市浦东新区源深路 1088号 2楼联讯证券（平安财富大厦） 

 

深圳市福田区深南大道和彩田路交汇处中广核大厦 10F 

 

网址：www.lxsec.com 

 


