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公司基本资讯 

产业别 机械设备 

A 股价(2020/9/14) 43.31  

深证成指(2020/9/14) 13021.99  

股价 12 个月高/低 60/30.93 

总发行股数(百万) 881.45  

A 股数(百万) 879.44  

A 市值(亿元) 380.88  

主要股东 拉萨欣导创业

投资有限公司

(26.92%) 

每股净值(元) 4.77  

股价/账面净值 9.09  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -13.4  -7.0  27.0  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

   

 

产品组合 

销售专用设备 70.2% 

销售备品备件 27.5% 

设备维护 2.3% 

  

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 17.4% 

一般法人 44.2% 

 

股价相对大盘走势 

 

先导智能(300450.SZ)  Buy 买进 

定增影响积极，长期前景良好 

结论与建议： 

公司拟向宁德时代定增 25 亿元用于产能扩张。一方面有利于公司在动力

电池扩产浪潮中占据更为优势的地位，另一方面也有利于强化锂电池后道设

备业务，长期影响积极正面。 

展望未来，欧洲国家不断提高对新能源汽车的补贴力度，同时大众、戴

姆勒、通用和宝马等传统车企正持续加码电动化进程，新一波动力电池扩产

浪潮来临将持续推动公司业绩提升，我们预计公司 2020、2021 年净利润 7.1

亿元和 11.3 亿元，YOY 分别下降 7%和增长 60%，EPS 分别为 0.80 元和 1.29

元，目前股价对应 2021 年 PE 34 倍，公司作为领先锂电设备厂商，估值偏低，

给予“买进”评级。 

 公司公告，拟向宁德时代发行 0.69 亿股（占总股本 7.2%），每股价格

36.05 元，较目前股价折让 16.8%，共计募资 25 亿元用于华南总部制造

基地项目、自动化设备生产基地能级提升项目、先导工业互联网协同制

造体系建设项目、锂电智能制造数字化整体解决方案研发及产业化等项

目，项目建设周期 2-3 年。我们认为通过此次增发公司一方面扩张了自

身产能规模，有利于在未来新能源汽车产业发展道路上进一步提升份额。

另外一方面，公司与全球龙头宁德时代较为深入绑定，更有利于强化锂

电池后道设备（泰坦新动力）业务的，长期来看影响积极正面。 

 1H20 业绩低点：2020 年上半年公司实现营业收入 18.6 亿，同比增长

0.2%，实现净利润 2.3 亿，同比下滑 41.9%。疫情对于收入确认影响以

及高研发投入为 1H20 业绩下滑的主要原因。从新签订单来看，1H20 公

司新签订单金额同比增长 83%，显示未来动力电池设备需求依旧强劲，

随着疫情影响的逐步降低，预计 2H20 起公司业绩将有明显的加速回升。 

 盈利预测：综合判断，暂不考虑定增对于未来两年业绩的影响，我们预

计公司 2020、2021 年净利润 7.1 亿元和 11.3 亿元，YOY 分别下降 7%和

增长 60%，EPS 分别为 0.80元和 1.29 元， 目前股价对应 2021 年 PE34

倍，公司作为领先锂电设备厂商，估值偏低，给予买进的评级。 

 风险提示： 新冠疫情拖累锂电设备需求增长。 

 

 

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

年度截止 12月 31 日  2017 2018 2019 2020F 2021F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 537  742  766  709  1134  

同比增减 ％ 84.93  38.13  3.12  -7.37  59.89  

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.61  0.84  0.87  0.80  1.29  

同比增减 ％ 84.93  38.13  3.12  -7.37  59.89  

市盈率(P/E) X 71.02  51.42  49.87  53.83  33.67  

股利 (DPS) RMB 元 0.10  0.10  0.12  0.15  0.20  

股息率 (Yield) ％ 0.23  0.23  0.28  0.35  0.46  
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【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                    

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 

 

表：公司募投项目情况 

序号 项目名称 投资总额（亿元） 拟使用募集资金（亿元） 

1 先导高端智能装备华南总部制造基地项目 8.9 7.4 

2 自动化设备生产基地能级提升项目 4.1 3.6 

3 先导工业互联网协同制造体系建设项目 1.9 1.8 

4 锂电智能制造数字化整体解决方案研发及产 业化项目 7.5 4.8 

5 补充流动资金 7.5 7.5 

合计  29.85 25.00 

资料来源：公司公告，群益金鼎证券整理 
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附一：合幷损益表 

百万元 2017 2018 2019 2020F 2021F 

营业收入 2177  3890  4684  4561  6432  

经营成本 1281  2370  2842  2777  3901  

营业税金及附加 20  30  28  27  39  

销售费用 84  123  163  61  86  

管理费用 167  189  189  324  450  

研发费用   284  0  547  0  

财务费用 -6  15  39  5  6  

资产减值损失 46  35  5  35  35  

投资收益 9  6  21  20  20  

营业利润 604  969  884  805  1292  

营业外收入 30  11  10  10  10  

营业外支出 11  142  58  2  2  

利润总额 623  839  836  813  1300  

所得税 85  96  70  89  143  

少数股东损益 0  0  0  14  23  

归属于母公司所有者的净利润 537  742  766  709  1134  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2017 2018F 2019 2020E 2021E 

货币资金 867  1483  2070  2628  2767  

应收账款 897  710  1800  2050  2335  

存货 2559  2413  2153  2519  2947  

流动资产合计 5046  6556  7532  8541  9600  

长期股权投资 0  0  0  0  0  

固定资产 209  417  465  535  562  

在建工程 96  121  177  212  233  

非流动资产合计 1605  1869  1985  2283  2625  

资产总计 6651  8426  9517  10824  12225  

流动负债合计 3708  4509  4168  4585  5044  

非流动负债合计 160  475  1064  1231  1017  

负债合计 3869  4983  5233  5816  6060  

少数股东权益 0  0  0  14  38  

股东权益合计 2782  3442  4284  5008  6165  

负债及股东权益合计 6651  8426  9517  10824  12225  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2017 2018 2019 2020F 2021F 

经营活动产生的现金流量净额 31  541 541 558 739 

投资活动产生的现金流量净额 -345  -822 -822 -800 -300 

筹资活动产生的现金流量净额 645  540 540 800 -300 

现金及现金等价物净增加额 331  259 259 558 139 
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