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目前股价 14.5 

总市值（亿元） 35.44 

流通市值（亿元） 20.50 

总股本（万股） 24,439 

流通股本（万股） 14,139 

12 个月最高/最低 34.58/9.31 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 402.33  504.28  595.70  

(+/-%) 28.21% 25.34% 18.13% 

净利润 52.69  78.25  94.77  

(+/-%) 79.79% 48.52% 21.11% 

摊薄 EPS 0.22 0.32 0.39 

PE 67.26 45.28 37.39 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 
 

非公开增发彰显信心，转型布局 “大

健康”领域 

——金明精机（300281）公司动态点评 

 

我们预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.22 元、0.32 元和 0.39 元，对应 PE

为 67 倍、45 倍和 37 倍。公司是国内吹塑设备行业龙头， 2015 年业绩有所

下滑，但未来增长可期。公司非公开增发募集资金助力产业升级，总经理参

与彰显信心，结合公司在“大健康”领域的转型布局，我们继续给予公司推

荐评级。 

 

 业绩有所下滑，未来增长可期：在整体经济“新常态”的大背景下，行

业整体低迷，2015 年公司实现营业收入 3.14 亿元，同比下降 13.19%，

归母净利润 2，930.33 万元，同比下降 51.29%。公司报告期内销售费用

为 2，058.19 万，同比增加 36.50%，主要系市场开发力度加大所致；管

理费用 4，183.46 万元，同比下降 4.41%，主要系股权激励导致股份支

付费用减少所致；财务费用 934.09 万元，同比增加 4.07%，主要系利息

支出增加所致。子公司远东轻化装备有限公司、金佳新材料科技有限公

司报告期内经营表现良好，发展前景可观，分别实现营业收入 7，602.29

万元和 5，245.70 万元，营业利润 292.53 万元和 916.43 万元。此前公

司取得三级军工保密资格，为公司开拓军工市场以及未来在军工领域的

发展奠定了良好基础，预计将会对公司业绩增长提供支撑。公司已掌握

的多层共挤技术代表了塑机行业的未来发展方向，目前已实现十一层共

挤，处于国际先进水平，考虑到公司高端产品价格约比国外产品低 1/2，

未来在提升市场份额的基础上仍有较大提价空间。 

 非公开增发彰显信心，产业升级进度加快：公司发布公告，向包括公司

董事兼总经理马佳圳先生在内的不超过 5 名（含 5 名）特定投资者非公

开发行股票不超过 6,800 万股，募集资金总额不超过 6.78 亿元，其中马

佳圳先生以现金认购的金额不低于 1 亿元且不高于 2 亿元，彰显管理层

对公司未来发展的信心。募集资金主要投向特种多功能膜智慧工厂建设

项目 2.17 亿元、农用生态膜智能装备建设项目 1.56 亿元、云端大数据

智慧服务平台建设项目 1.05 亿元。考虑到公司之前已设立汕头市金明

智能装备研究院有限公司作为智能制造平台，未来公司围绕智能制造、

智慧工厂、智慧机器人、大数据等进行产业升级的思路不变。 

 联手清华切入“大健康”领域，未来定位为行业标杆：此前公司同清华

大学合作成立“清华大学（机械工程系）与广东金明精机股份有限公司

智能康复机器人联合研究中心”，目标为提供整套康复领域的解决方案。
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<<主业稳中有升，携手清华布局康复医疗产

业>> 2015-02-23 
 
 

未来公司将致力于建成康复领域的标准体系，并协助各大医院建成康复

科。随着未来项目的有序开展，预计将对公司主营业务产生积极而且重

大的影响。 

 风险提示：行业整体低迷， 转型“大健康”领域进度不及预期。 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  主要财务指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 361.47  313.80  402.33  504.28  595.70   成长性      

营业成本 227.06  204.53  262.48  317.95  373.74   营业收入增长 30.93% -13.19% 28.21% 25.34% 18.13% 

销售费用 15.08  20.58  26.39  33.07  39.07   营业成本增长 29.94% -9.92% 28.33% 21.13% 17.55% 

管理费用 43.76  41.83  48.38  60.64  71.64   营业利润增长 25.25% -50.40% 72.03% 56.25% 23.26% 

财务费用 8.98  9.34  4.16  0.37  -1.42   利润总额增长 6.85% -48.99% 75.58% 48.52% 21.11% 

投资净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   净利润增长 9.23% -51.29% 79.79% 48.52% 21.11% 

营业利润 63.74  31.62  54.39  84.98  104.75   盈利能力      

营业外收支 6.66  4.29  8.66  8.66  8.66   毛利率 37.18% 34.82% 34.76% 36.95% 37.26% 

利润总额 70.40  35.91  63.05  93.64  113.41   销售净利率 16.68% 9.50% 13.32% 15.78% 16.18% 

所得税 10.11  6.10  9.46  14.05  17.01   ROE 8.85% 4.09% 7.13% 9.77% 10.82% 

少数股东损益 0.13  0.50  0.90  1.34  1.62   ROIC 9.66% 4.83% 6.06% 10.78% 11.00% 

净利润 60.16  29.30  52.69  78.25  94.77   营运效率      

资产负债表         （百万）   销售费用/营业收入 4.17% 6.56% 6.56% 6.56% 6.56% 

流动资产 499.67  488.15  500.07  583.13  814.86   管理费用/营业收入 12.11% 13.33% 12.03% 12.03% 12.03% 

货币资金 184.63  132.75  134.35  73.16  293.19   财务费用/营业收入 2.48% 2.98% 1.03% 0.07% -0.24% 

应收账款 152.61  158.47  207.11  248.86  289.40   投资收益/营业利润 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

应收票据 6.70  18.24  144.97  149.32  188.11   所得税/利润总额 14.36% 16.99% 15.00% 15.00% 15.00% 

存货 157.28  187.88  158.61  261.10  232.27   应收账款周转率 3.02 2.55 2.18 2.51 2.34 

非流动资产 477.41  517.31  451.39  385.47  319.54   存货周转率 1.44 1.09 1.65 1.22 1.61 

固定资产 332.82  349.35  299.52  249.68  199.85   流动资产周转率 0.47 0.36 0.73 0.85 0.71 

资产总计 977.08  1005.46  951.46  968.59  1134.40   总资产周转率 0.37 0.31 0.42 0.52 0.53 

流动负债 241.79  226.93  150.23  103.96  192.96   偿债能力      

短期借款 157.89  167.94  0.00  0.00  0.00   资产负债率 28.60% 26.74% 20.19% 15.06% 20.70% 

应付和预收款项 83.90  58.99  150.23  103.96  192.96   流动比率 2.07 2.15 3.33 5.61 4.22 

非流动负债 37.65  41.90  41.90  41.90  41.90   速动比率 1.39 1.28 2.27 3.10 3.02 

长期借款 31.00  41.90  41.90  41.90  41.90   每股指标（元）      

负债合计 279.44  268.83  192.13  145.86  234.87   EPS 0.25 0.12 0.22 0.32 0.39 

股东权益 697.64  736.63  759.32  822.73  899.54   每股净资产 2.85 3.01 3.11 3.37 3.68 

股本 121.19  244.21  244.21  244.21  244.21   每股经营现金流 0.14 -0.15 0.01 -0.25 0.90 

留存收益 214.18  237.43  279.22  341.29  416.46   每股经营现金/EPS 0.56 -1.24 0.03 -0.78 2.32 

少数股东权益 17.53  19.53  20.44  21.78  23.40   估值 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

负债和权益总计 977.08  1005.46  951.46  968.59  1134.40   PE 58.90 120.93 67.26 45.28 37.39 

现金流量表         （百万）   PEG 6.43 2.53 0.84 0.93 1.77 

经营活动现金流 67.91  -9.71  196.94  -52.28  230.56   PB 5.21 4.94 4.80 4.42 4.04 

其中营运资本减少  -33.01  3.34  88.62  129.33  142.72   PS 9.80 11.29 8.81 7.03 5.95 

投资活动现金流 -42.45  -43.76  -12.64  7.36  7.36   EV/EBITDA 18.44 52.37 26.88 22.67 19.08 

其中资本支出 -42.46  -39.76  0.00  0.00  0.00   EV/SALES 4.93 11.60 8.63 7.01 5.57 

融资活动现金流 8.26  16.95  -182.70  -16.26  -17.89   EV/IC 2.53 4.46 5.18 4.44 5.07 

净现金总变化 33.82  -36.45  1.60  -61.18  220.03   ROIC-WACC 9.66% 4.83% 5.70% 10.47% 10.63% 
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