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主营产品进入洗牌期 同业上市企业已有“*ST” 募投项目前景难料

同兴达借IPO转型恐成泡影

管理费用突增曾重创业绩
虽然监管层曾表态 IPO企业业绩下

滑不再成为阻碍公司上市的实质性门槛，
但是作为一家拟上市公司，业绩增长遇到
瓶颈仍旧会影响到公司的上市进程，即便
是在成功上市之后，公司股价的成长性也
与公司的经营业绩表现直接相关。对于同
兴达而言，目前就出现了业绩增长遇到天
花板的情形。

据同兴达招股书，公司2013年-2015
年以及2016年上半年分别实现营业收入
约15.4亿元、22.25亿元、20.19亿元和10.03
亿元，营业收入呈现出先大增后小减的状
态；同期同兴达实现归属于母公司所有者
的净利润分别约为9972万元、6420万元、
7034万元和2850万元，净利润表现出先大
幅下滑、然后小幅上涨的态势。

可以很明显看到的是，同兴达在2014
年营业收入同比大增44.33%的情况下，归
属于母公司股东的净利润却同比大幅下
滑35.62%。

实际上，同兴达2014年业绩突然出现
大幅度下滑的原因与公司管理费用的突
增有关。同兴达2013年全年的管理费用约
为8123万元，2014年全年管理费用则变为
1.23亿元 ， 一下子增多了4149万元 。而
2014年公司归属于母公司股东净利润同
比只减少了约3552万元，也就是说如果同
兴达2014年管理费用没有突增，公司业绩
也不至于出现下滑。

从管理费用明细中可以看到，在2014
年增加的约4149万元管理费用中，职工薪

酬增加了约1755万元，研发费用增加了约
2068万元。

对于管理费用的突增，公司解释原因
为，“主要因为公司持续优化产品结构 ，
3.5英寸以上产品销售占比达78.12%，相
应研发费用支出较上期增加约2068万元；
为适应业务规模持续扩大的需要，公司继
续增加管理人员并适当提高工资水平，其
中核心管理人员薪酬上涨较多，带动管理
人员薪酬增长了1755万元”。2015年，同兴
达控制了公司的管理费用以及其他费用
成本， 如此才在毛利润下滑的情况下，净
利润出现了小幅度的上涨。

行业洗牌冲击主营产品毛利率
管理费用的大增是直接导致同兴达

业绩下滑的因素，但是公司主营产品毛利
率低则是导致公司业绩波动的根源 。
2013-2015年, 同兴达主营业务综合毛利
率分别为14.97%、10.71%和11.33%， 呈现
低位波动迹象。

同兴达表示，2014年公司所处的行业
进入洗牌阶段，竞争激烈，各尺寸产品价
格下降， 导致毛利率降低，2015年因为公
司严控成本，改变销售策略，以利润为接
单首要考虑因素，才使得公司整体毛利率
较2014年有所回升。但是，2016年1-6月，
受原材料价格上涨的影响，公司毛利率较
2015年又下降了2.66%。

同兴达主营业务为从事研发、 设计、
生产和销售中小尺寸液晶显示模组，公司
产品主要是应用于智能手机。目前智能手
机触控显示模组由触控模组 （含保护玻

璃和TP）和TFT-LCM（显示模组）两个独
立部分组成，手机生产商需要分别向触控
模组厂商和TFT-LCM厂商采购，而公司
主营产品则属于后者显示模组。

据招股书 ，2014年全球平板显示与
触控市场竞争态势发生了阶段性变化 ，
手机、 平板等移动智能终端产品市场经
过前几年爆发式增长 ，市场需求增速已
明显放缓 , 公司所处的触控显示产业处
于深度洗牌阶段 ， 行业呈现产品同质
化 、市场竞争进一步加剧的态势 。受此
影响 ，同兴达所处行业的主要产品售价
持续下滑， 产品毛利率同比有较大幅度
的下降。

而同兴达的客户主要为手机生产商，
但是因为产品同质化太严重，最终导致市
场对产品的定价逐渐走低，从而影响到了
公司产品的毛利率。 其实触控显示行业
的洗牌在A股市场已经有所表现，宇顺电
子就因为行业的洗牌，公司无法做出及时
应对， 最终因连续亏损变成*ST宇顺，公
司此前收购的标的公司雅视科技也属于
触摸显示行业， 最终也出现大幅亏损，标
的公司股东一度连做出的业绩承诺都无
法履行。

募投项目押宝On-cell
据了解，目前触控显示模组产业更趋

向于触控和显示一体化的体验，因为这样
的技术实现形式可以使得手机厂商的手
机更加薄，触控体验感也更加的好。而主
营传统单一显示模组的同兴达目前也打
算往这方面转型，公司的第一大募投项目

就是用于触控显示一体化实现形式中的
其中一种：On-cell。

目前市场上的触摸屏与显示模组技
术实现路线主要有GG、GF、OGS、On-
cell和In-cell， 其中全贴合技术方案主要
有以下三种： 由触控模组厂商为主导的
OGS技术方案， 由面板厂商主导的On-
cell与In-cell技术方案， 而后两者On-cell
与In-cell技术方案就是时下最前沿的触
控屏和显示模组一体化贴合形式。

据同兴达招股书，公司拟发行不超过
2400万股，募集资金约6.47亿元，其中约3
亿元用于新建基于On-cell一体化全贴
合技术液晶显示模组生产线项目， 项目
达成后， 公司将实现年产3600万片基于
On-cell一体化全贴合液晶显示模组的生
产能力。

同兴达表示公司目前已经储备了
On-cell 全贴合的关键技术人才，同时在
上游供应商的研发支持下掌握了On-
cell一体化全贴合的工艺流程和控制参
数，并已实现小批量试产。没有了技术壁
垒， 同兴达募投项目的主要难题就变成
了拥有产能后，产能如何消化。北京商报
记者曾就是否已经有潜在客户使用公司
On-cell产品等问题向公司进行采访，公
司回复称“相应的问题，公司招股书中都
有说明”。

而在招股书中同兴达则表示，“虽然
目前下游行业市场需求旺盛为本次募集
资金投资项目新增产能的及时消化提供
了有利条件；同时公司针对新增产能也从
开拓客户以及销售机制等方面制定了较
为详细的营销策略，但若市场容量低于预
期或公司市场开拓不利，可能导致本次募
集资金投资项目投产后面临不能及时消
化新增产能的风险”。

“我们公司很早就掌握了On-cell与
In-cell技术， 并在2014年和2015年实现了
批量生产供货， 公司产品主要是根据客户
的需求而定， 手机款式不同自然用的屏幕
也就不一样，截至2016年上半年，公司主要
屏幕产品还是以传统的外挂为主（触摸屏
和显示屏分开的那种）， 而On-cell与In-
cell产品因为占比较少， 公司基本上没有
做过统计。”A股某家同兴达同行业上市
公司董秘接受北京商报记者咨询时表示。

On-cell与 In-cell技术产品虽然好 ，
但是并没有完全覆盖从前的外挂产品市
场主要和智能手机目前的市场分类占比
有关 ，On-cell与 In-cell技术主要用于高
端手机，比如前者用于三星，后者用于苹
果，OGS则用于中端智能机，从目前市场
来看， 还是中低端智能机占主要比例，这
也是为何On-cell与In-cell产品没有普及
的原因，而同兴达将面临着制造出的产能
难消化的情况。如此看来，同兴达的押宝
能否成功，仍存在较大的变数。

北京商报记者 彭梦飞

深圳同兴达科技股份有限
公司（以下简称“同兴达”）近日
在证监会官网披露招股书，上
市计划提上日程。然而，同兴达
的上市时机十分尴尬， 由于行
业的深度洗牌， 同兴达近几年
主营产品的毛利率不断受到冲
击， 公司的盈利能力也因此而
出现大幅波动， 经营业绩似乎
遭遇瓶颈。 为了扭转业绩谋求

“自救”，同兴达将宝押在了IPO
募投项目上。 公司的第一大募
投项目就是向新型产品转型，
新建基于0n-cell一体化全贴合
技术液晶显示模组生产线项
目。不过，在业内人士看来，同
兴达重度押宝的新项目最终的
产能能否消化、“钱景”几何，均
有着很大的不确定性。


