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取消定增不影响公司战略布局 

 利亚德（300296.SZ） 

推荐 维持评级 

核心观点：   

 事件  公司发布 2021 半年度业绩预告，同时公司发布《关于取消

向特定对象发行股票事项的公告》。 

 LED显示行业复苏强劲，公司Q2业绩符合预期  公司预计 2021

年上半年实现营业收入 35-38 亿元，同比增长 20.7%-31.0%，实现

归母净利润 2.5-3.0 亿元，同比增长 11.3%-33.5%。2021Q2 实现营

收 20.1-23.1 亿元，同比增长 19.4%-37.2%，环比增长 34.9%-55.0%，

实现归母净利润 1.5-2.0 亿元，同比下滑 28.6%-4.8%，环比增长

44.2%-92.3%。公司上半年新签订单同比大幅增长，创造历史新高，

境内业务复苏强劲，境外业务自 4 月下旬开始订单步入稳定区间，

目前境外新签订单超过上年同期。公司 Q2 利润较同比略微下滑，

主要因为二季度受供应链及产能等影响，虽有足够订单，但未能按

照订单需求及时发货，影响部分收入及利润确认，同时 2020 年二

季度因夜游、文旅特殊项目结算等原因，单季利润较高。我们认为

在 LED 显示行业强劲复苏背景下，公司作为行业龙头将充分受益。 

 公司现金流充沛，取消定增不影响募投项目资金投入 公司 2020

年 12 月曾发布公告拟定增募资 15.2 亿元，主要用于公司在 Micro 

LED 等领域的布局以及补充流动性。定增主要原因是公司担心疫

情导致业绩与现金流受到影响，进而影响公司银行授信及贷款额

度，影响公司未来投入。本次取消定增主要是因为公司疫情后业务

恢复较快，现金流大幅改善，资金状况较为充沛。公司 2020 年经

营性现金流净额创出新高，达到 11 亿元，货币资金达 26 亿元，

2021Q1 经营性现金流净额同比增长 110.9%，且未来状况持续向好。

公司长期信用等级为 AA+，额度较为充足。取消定增后，LED 应

用产业南方总部项目部分采用前期募集资金变更的 5429.7 万元，

其余部分采用公司自有资金，不影响项目战略投入。 

 卡位 Mini/Micro LED 赛道，公司有望引领行业下一轮增长 我

们认为 Mini/Micro LED 商业化进程迎来加速，将引领 LED 应用的

下一个升级趋势。公司在 Mini/Micro LED 领域进展顺利，公司与

晶元光电合资企业利晶于 2020 年 10 月正式投产，成为全球首家

Micro LED 量产基地，目前订单饱满已提前扩产。先进的巨量转移

技术（良率达 99%）、成熟的 IMD 技术以及产业链整合优势使公

司在 Micro LED竞争中具备优势。我们预计 2021年公司Micro LED

产品将实现营收 3-5 亿元，未来将保持快速渗透趋势。 

 投资建议  我们维持公司盈利预测不变，预计公司 2021-2023 年实

现营业收入 86.18、112.46 和 142.77 亿元，分别同比增长 29.92%、

30.49%、26.95%；实现归母净利润 8.14、11.95、16.14 亿元，分别

同比增长 183.34%、46.79%、35.11%，当前股价对应 2021 年 25.8

倍 PE。维持 “推荐”评级。 

 风险提示  下游需求不及预期，新技术研发应用不及预期的风险。 
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021.6.23 

A 股收盘价(元) 8.27  

A 股一年内最高价(元) 9.32  

A 股一年内最低价(元) 5.75  

上证指数 3566.22  

市盈率 (21.54) 

总股本（万股） 254290.15  

实际流通 A 股(万股) 198870.21  

限售的流通 A 股(万股) 55419.94  

流通 A 股市值(亿元) 164.47  

 

股价表现         时间 2021.6.23 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，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本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：傅楚雄 

金融学硕士，浙江大学工学学士。11 年证券从业经验。2014 年-2016 年新财富最佳分析师、水晶球最佳分析师团队成员。擅长

宏观把握，自上而下挖掘产业链各个不同环节、不同行业所蕴藏的投资机会；对行业景气度及产业链变化理解深入，善于把握边际

变化及周期拐点；以独特视角挖掘具有潜力的投资标的。 

分析师：王恺 

中国科学院大学工学博士，上海交通大学工学硕士，中国人民大学经济学硕士，天津大学工学学士。2018 年加入中国银河证

券研究院，主要从事电子行业、科技产业研究。曾就职于航天科技集团。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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