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本报告导读： 

合资设立北京黑晶，有助于将 VR/AR 在文化旅游、虚拟展馆等互动体验场景扩大应

用，验证了前期我们对公司向文旅应用、内容领域延伸的判断。维持目标价 31.5 元。 

投资要点： 

[Table_Summary]  维持“增持”评级，目标价 31.5 元。与市场的交流过程中，我们反

复强调利亚德的投资价值来源于估值的提升，即 16 年 25X+的 PE 与

今年重点延伸的文化旅游、体育领域对应估值相比严重低估，我们认

为公司将迎来业绩与估值的戴维斯双击。近日设立北京黑晶，有助于

将 VR/AR 新技术在文化旅游、虚拟展馆等互动体验场景扩大应用，

给予游客身临其境般体验，验证我们对公司向文旅应用、内容领域延

伸的判断。我们认为公司有望成为“全球领先 LED 应用整体解决方

案专家”，维持 15-16 年 EPS 为 0.44/0.64 元的预测，目标价 31.5 元。 

 合资设立北京黑晶，引领 VR/AR 技术在文化旅游领域新创意。

2016.2.1 日利亚德全资子公司“利亚德投资” 出资 1500 万与青岛黑

晶合资设立北京黑晶，持股 20%。青岛黑晶在虚拟现实互动营销领

域处于国内一流水平，在上海世博四川馆虚拟展馆、盛世名门楼盘展

示等项目上都有所展露。据 DigiCapital 预测，AR/VR 市场在 2020

年将达到 1500 亿美元，其中 AR1200 亿，VR300 亿。此次合资有助

于利亚德将 VR/AR 在文化旅游、灵境展示等互动体验场景加以应用。 

 文体领域发力成为 LED 龙头点睛之笔。自 13 年开始通过外延式发

展将 LED 硬件优势向智能照明、文体传媒等方向延伸，我们认为公

司实现“全球领先的 LED 应用整体解决方案专家”的战略目标将成

为大概率事件。为此，公司未来或将继续充实文体业务的综合实力，

融合 LED 硬件优势于文化体育传媒的万亿级蓝海。 

 催化剂：公司或通过外延式进一步补足文体传媒、演艺内容环节。 

 核心风险：小间距 LED 电视竞争格局愈发激烈 
  

[Table_Finance] 财务摘要（百万元） 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入 778 1,180 2,186 3,310 4,518 

(+/-)% 37% 52% 85% 51% 36% 

经营利润（EB
 T） 98 184 335 504 677 

(+/-)% 36% 88% 82% 51% 34% 

净利润 80 161 331 486 653 

(+/-)% 38% 101% 105% 47% 34% 

每股净收益（元） 0.11 0.21 0.44 0.64 0.86 

每股股利（元） 0.20 0.20 0.00 0.00 0.00  

[Table_Profit] 利润率和估值指标 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 
经营利润率(%) 12.5% 15.6% 15.3% 15.2% 15.0% 

市盈率 181.4 90.2 44.0 29.9 22.3 

股息率 (%) 1.0% 1.0% 0.0% 0.0% 0.0% 
 

[Table_Invest] 评级： 增持 
 上次评级： 增持 

目标价格： 31.50 

 上次预测： 31.50 

当前价格： 19.26 

2016.02.02 

 
 

孙金钜（分析师）：021-38674757 

证书编号：S0880512080014 

王永辉（分析师）：021-38674743 

证书编号：S0880514080004 

郭睿哲（分析师）：021-38674945 

证书编号： S0880513080020 

刘易（分析师）： 021-38674878 

证书编号： S0880515080001 

吴璋怡（研究助理）：021-38674624 

证书编号：S0880115030046  

王政之（研究助理）：021-38674944 

证书编号：S0880115060007 

任浪（研究助理）：021-38675861 

证书编号：S0880115040046 

熊昕（分析师）：021-38676715 

证书编号：S0880512110002 

夏玮祥（研究助理）：021-38675864 

证书编号：S0880115080220 

 
 

[Table_Report] 
 

《四轮融合迈进  文体传媒演绎》

2015.12.09 

《LED 应用产品和整体解决方案提供

商》2012.02.29 

 

 

 
 

伐
谋-

中
小
盘
信
息
更
新 

 

 

伐谋-中小盘信息更新 

 

中小盘研究团队 

中
小
盘
研
究 

证
券
研
究
报
告 

 

相关报告 



                                                      利亚德（300296） 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                         2 of 2 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 

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。 
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息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修
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本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见

均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投
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策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 
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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并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12 个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300 指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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