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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 19482 18481 25449 29368 

同比增长 114.0% -5.1% 37.7% 15.4% 

净利润(百万元) 682 480 879 1180 

同比增长 19.3% -29.6% 83.2% 34.2% 

毛利率  12.0% 12.1% 12.0% 12.2% 

净利润率 3.5% 2.6% 3.5% 4.0% 

净资产收益率（%）  11.7% 7.7% 12.4% 14.3% 

每股收益(元) 0.66 0.47 0.85 1.15 

每股经营现金流(元) -0.21 1.20 0.58 1.11 
 

 
投资要点   

＃summary＃  公司公布 2015 年年度业绩快报：公司于 2016 年 2 月 26 日公布 2015 年业

绩快报，实现营业总收入 184.82 亿元，比上年同期下滑 5.14%；实现归属

上市公司股东净利润 4.80 亿元，比上年同期下滑 29.55%。EPS 为 0.47 元。 

 影响业绩的主要原因为：（1）受智能手机和平板电脑销量增速放缓的影响、

触控显示类产品的市场竞争加剧、面板由客户直接采购导致触控模块全贴

合业务减少导致公司营业收入减少；（2）人民币贬值造成的汇兑损失；（3）

加大新业务投入，相关研发支出增加。 

 指纹识别快速增长，汽车布局为下波重点，给予增持评级：欧菲光目前获 

利增长亮点为摄像头模块与指纹识别模块指纹识别呈现高度增长态势，目

前欧菲光于中国手机品牌市占率高达 60-70%，未来手机指纹识 别渗透率

将由 2015 年的 15%，提高至 60%，欧菲光月产能 1000 万组，居 全球

最大之指纹识别模块厂，将为未来主要受惠厂商。此外，汽车电子 持续

积极布局，硬件产品以旧有产品之为基础，同时透过外延布局软件业务，

未来可提供汽车电子及车联网相关服务，有望于三年后，接替手机，成为

欧菲光下一个主战场。预估 2015-2017 年 EPS 分别为 0.47、0.85、1.15 元，

对应估值分别 46.92、25.61、19.08 倍，维持增持评级。 

 风险提示：触摸屏业务下滑、新业务增长低于预期、财务费用高于预期 
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 报告正文 

事件 

 公司公布 2015 年年度业绩快报：公司于 2016 年 2 月 26 日公布 2015 年业绩

快报，实现营业总收入 184.82 亿元，比上年同期下滑 5.14%；实现归属上市

公司股东净利润 4.80 亿元，比上年同期下滑 29.55%。EPS 为 0.47 元。 

 

点评 

 2015 营收下滑、获利深蹲：快报公布 2015 年欧菲光营收和获利分别下滑

5.14%和 29.55%，其中三季报预计获利空间在下滑 30%-10%，此次快报显示

获利下滑接近下沿，仍符合预期。影响业绩的主要原因为：（1）受智能手机

和平板电脑销量增速放缓的影响、触控显示类产品的市场竞争加剧、面板由

客户直接采购导致触控模块全贴合业务减少导致公司营业收入减少；（2）人

民币贬值造成的汇兑损失；（3）加大新业务投入，相关研发支出增加。 

 

 指纹识别放量增长，未来将成为行业标配：2014 年公司成立南昌欧菲生物识

别技术有限公司，已经投资建成亚洲最大指纹识别模组工厂。公司与 IC 大厂

FPC 合作，2015 年底月产能已经达到 10KK，预计 2016 年底可以达到 15KK，

超越韩国 CT、硕贝德等成为全球产能领先的龙头企业。欧菲光目前已占国产

品牌市场的 60-70%左右。 

 

2015 年国产品牌的手机中指纹识别技术的渗透率为 15%左右，我们预计未来

将从高端机型向中低端千元机渗透，2016 年将提高至 58%左右，2017 年将达

到 93%，成为智能手机标准配臵。预计 2015、2016 和 2017 年中国市场国产

品牌手机出货量将分别为 2.9 亿台、3.1 亿台和 3.2 亿台，以欧菲光目前的市

占率，指纹识别产品出货量有望达到 0.26 亿、1.17 亿和 1.92 亿，为公司带来

营收为 9.14 亿、37.6 亿元和 53.9 亿元。 

 

 积极布局汽车电子，把握智慧汽车发展机会：未来汽车电子的整车成本占比

有望持续提升从25%上升至50%，并实现由高端车型向中低端车型下沉，汽

车电子市场将进入快速发展期。2015年公司加速布局汽车电子领域，6月在上

海投资20亿元成立全资子公司上海欧菲智能车联科技有限公司，7月欧菲智能

车联投资2亿元在南昌投资设立南昌欧菲车载影像技术有限公司，10月欧菲智

能车联与深圳众鸿科技共同出资成立上海鸿菲汽车电子有限公司，并拟定增

募资15亿建设智能汽车电子项目和研发中心。 

 

公司基于在智能手机领域积累的强大技术和生产能力，开发以车载摄像头、

智能中控屏为主的软硬件产品，通过整合汽车电子、智能驾驶和车联网关键

环节的优质资源，力图迅速完成产业升级。由于中国汽车行业体量远大于智

能手机领域，成功切入汽车电子领域将带来巨大的业绩增长空间，公司的转
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型为中长期发展奠定了方向。 

 

 2015年表现不佳，未来新增长点确定：公司2015年营收和净利润表现均不佳，

主要原因为智慧手机和平板电脑销量增速放缓、面板由客户直接采购导致触

控模块全贴合业务减少、人民币贬值带来的汇兑损失、公司新兴产业投入加

大且尚未产生效益。欧菲光目前获利增长亮点为摄像头模块与指纹识别模块

伴随下游需求快速放量，预估2015-2017年EPS分别为0.47、0.85、1.15元，对

应估值分别46.92、25.61、19.08倍，维持增持评级。 

 

 风险提示：触摸屏业务下滑、新业务增长低于预期、财务费用高于预期 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表    

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E  会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 

流动资产 9593 10753 13062 14967  营业收入 19482 18481 25449 29368 

货币资金 2375 2728 2569 3050  营业成本 17145 16242 22400 25784 

交易性金融资产 0 0 0 0  营业税金及附加 25 28 36 43 

应收账款 3374 3803 4979 5735  销售费用 141 148 173 206 

其他应收款 128 100 141 166  管理费用 1140 1218 1578 1791 

存货 2928 3222 4386 4968  财务费用 343 365 267 215 

非流动资产 4563 4833 5072 5197  资产减值损失 58 49 54 52 

可供出售金融资产 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0  投资收益 6 2 3 4 

投资性房地产 0 0 0 0  营业利润 637 433 944 1280 

固定资产 3522 3813 3958 4019  营业外收入 147 107 108 121 

在建工程 245 207 184 171  营业外支出 3 5 5 4 

油气资产 0 0 0 0  利润总额 781 534 1047 1397 

无形资产 258 319 356 387  所得税  100 55 167 216 

资产总计 14156 15586 18134 20163  净利润  682 480 879 1180 

流动负债 6448 7723 9382 10232  少数股东损益 0 0 0 0 

短期借款 1690 2100 2100 2100  归属母公司净利润 682 480 879 1180 

应付票据 590 897 1133 1275  EPS(元) 0.66 0.47 0.85 1.15 

应付账款 3494 4095 5516 6217       

其他 674 631 632 640  主要财务比率     

非流动负债 1888 1667 1677 1675  会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 

长期借款 953 753 753 753  成长性     

其他 934 913 923 922  营业收入增长率 114.0% -5.1% 37.7% 15.4% 

负债合计 8336 9390 11058 11907  营业利润增长率 2.7% -32.1% 118.3% 35.6% 

股本 1031 1031 1031 1031  净利润增长率 19.3% -29.6% 83.2% 34.2% 

资本公积 3187 3187 3187 3187       

未分配利润 1562 1924 2789 3950  盈利能力     

少数股东权益 0 0 0 0  毛利率 12.0% 12.1% 12.0% 12.2% 

股东权益合计 5820 6197 7076 8256  净利率 3.5% 2.6% 3.5% 4.0% 

负债及权益合计 14156 15586 18134 20163  ROE 11.7% 7.7% 12.4% 14.3% 

           

现金流量表   单位:百万元  偿债能力     

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E  资产负债率 58.9% 60.2% 61.0% 59.1% 

净利润 682 480 879 1180  流动比率 1.49 1.39 1.39 1.46 

折旧和摊销 364 300 342 372  速动比率 1.03 0.97 0.92 0.97 

资产减值准备 58 19 18 -2       

无形资产摊销 92 53 64 69  营运能力     

公允价值变动损失 0 0 0 0  资产周转率 1.65 1.24 1.51 1.53 

财务费用 312 365 267 215  应收帐款周转率 7.37 5.15 5.79 5.48 

投资损失 -6 -2 -3 -4       

少数股东损益 0 0 0 0  每股资料(元)     

营运资金的变动 -1644 -7 -894 -610  每股收益 0.66 0.47 0.85 1.15 

经营活动产生现金流量 -221 1234 602 1143  每股经营现金 -0.21 1.20 0.58 1.11 

投资活动产生现金流量 -1396 -612 -497 -446  每股净资产 5.65 6.01 6.87 8.01 

融资活动产生现金流量 2632 -270 -263 -216       

现金净变动 1008 352 -158 481  估值比率(倍)     

现金的期初余额 1246 2375 2728 2569  PE 33.04 46.92 25.61 19.08 

现金的期末余额 2254 2728 2569 3050  PB 3.87 3.63 3.18 2.73 
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投资评级说明 

行业评级   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上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议的评级标

准为： 

推    荐：相对表现优于市场； 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

买    入：相对大盘涨幅大于 15% ； 

增    持：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%； 

减    持：相对大盘涨幅小于-5% 
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港股机构销售服务团队 

机构销售负责人 丁先树 18688759155 dingxs@xyzq.com.hk 

姓 名 办公电话 邮 箱 姓 名 办公电话 邮 箱 

郑梁燕 18565641066 zhengly@xyzq.com.hk 阳焓 18682559054 yanghan@xyzq.com.hk 

王子良 18616630806 wangzl@xyzq.com.hk 周围 13926557415 zhouwei@xyzq.com.hk 
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【信息披露】 

本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持

股情况。 
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