歌尔股份调研报告
蔡文堂
    歌尔股份有限公司（以下简称“歌尔股份”）成立于2001年6月，位于山东省潍坊市，2008年5月在深圳证券交易所成功上市，是中国电声行业龙头企业，也是全球微电声领域领导厂商。
一、产品
1、 主营产品
歌尔股份是国家高新技术企业，主营业务为声电器件、光电器件、电子配件及整机类电子产品等的研发、生产与销售，产品广泛应用于智能手机、平板电脑、可穿戴设备等智能移动终端产品及智能家居、汽车电子等领域，主要为3C领域全球顶级厂商提供软硬件产品与服务，客户涵盖三星、索尼、微软、华为和小米等。 具体包括虚拟现实头显、声学产品、360°摄像头、无人机、智能家居、智能机器人等。
2、 零件
    包括传感器、微型麦克风、微型扬声器和受话器、喇叭、线性马达、摄像头模组、镜头、天线等零件。
二、生产经营
自2001年成立以来，歌尔股份生产经营状况良好，业绩保持稳定快速增长，2015年公司实现营业收入137亿元（总资产192亿元）。在微型麦克风领域，歌尔股份市场占有率居国际同行业之首；蓝牙耳机ODM业务、游戏配件（包括控制器）和中高端VR产品的出货量居世界第一；在微型扬声器/受话器领域，歌尔股份居国际同行业第二名；智能手环ODM制造业务居世界第三位。歌尔股份荣获各类奖项包括：全国电子信息行业标杆企业、山东省省长质量奖、山东省科技进步奖等奖项。
三、关键技术
歌儿在声学、无线、软件、光学、系统集成等技术多领域积累了丰富的经验，多个领域已处于行业领先的地位，申请专利超过6000项。（1）Smart PA技术，Smart PA(功率放大)技术可以极大地提高移动设备如手机、平板电脑的音质，带给您更好的音乐体验。（2）微型麦克风防水技术，通过先进的工艺技术及结构设计，满足移动设备、可穿戴设备的防水需求。（3）光学魔影分析技术，藉由高阶非序列式光追迹模拟，来确保成像的鬼影及杂散光能被精确的消除。可提升镜片质量或减少开发周期。（4）LMA天线技术，LMA（Laser Manufacture Antenna）是使用镭雕机在普通塑胶材料的基材上形成天线形状，再使用无电电镀的方式形成金属层的一种天线制造工艺。这种工艺相对传统工艺可塑性强、更环保。
4、 投资者关系活动记录表
    2016年11月3日，公司市场营销部吕旻先生介绍公司VR情况，VR是新兴产品，未来具有很大的发展潜力，从市场角度看，到2020年VR产品硬件预计有105亿美元的市场容量，外设产品预计45亿美元。歌尔自2012年就开始对VR/AR进行布局，今年已经开始出货。公司VR以头显设备布局为主，兼顾360度摄像头、无人机等，同时在周边设备方面布局。公司VR研发、生产具有国际领先的优势，分别体现在以下几个方面：ID设计、人体工学设计能力，光学设计，声学设计，产品集成设计能力、测试能力等。
五、股本股东
1、股本结构
歌尔股份流通A股总计12.63亿，占总股本82.74%。

2、2016年三季报前十大股东
	股东名称
	股东性质
	持股数量（股）
	持股比例（%）

	潍坊歌尔集团有限公司
	其它
	389,997,351
	25.54

	姜滨
	个人
	277,550,759
	18.18

	姜龙
	个人
	50,276,000
	3.29

	华泰证券资管-浦发银行-华泰-歌尔“家园1号”员工持股计划集合资产管理计划
	集合理财计划
	29,579,500
	1.94

	挪威中央银行
	QFII
	18,924,331
	1.24

	中国对外经济贸易信托有限公司-淡水泉精选1期
	信托计划
	17,502,343
	1.15

	中央汇金资产管理有限责任公司
	其它
	15,786,900
	1.03

	平安信托有限责任公司-投资精英之淡水泉
	信托计划
	14,652,793
	0.96

	淡水泉(北京)投资管理有限公司-淡水泉成长基金1期
	投资公司
	14,618,046
	0.96

	山东省国际信托股份有限公司-山东信托-歌尔声学“家园2号”员工持股集合资金信托计划
	信托计划
	13,021,748
	0.85

	合计
	
	841,909,771
	55.14


前十大股东合计持股比例是55.14%，第一大股东是潍坊歌尔集团有限公司，持股比例是25.54%，第二大股东是姜滨，第三大股东是姜龙。
六、收入趋势
    歌儿股份2016前三季度实现营业收入为126.05亿元，比上年同期增长38.57%。
	
	2011
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016

	营业收入（全年）
	40.77
	72.53
	100.49
	126.99
	136.56
	

	营业收入（前三季度）
	27.54
	45.31
	62.36
	83.59
	90.96
	126.05




七、投资与收益情况
歌尔股份公司从2008年上市到2016年，总计募集各类资金约58亿元，实际投入约48亿元，实现收益约81.6亿元，募集资金明细以及投资项目收益情况明细如下：
（一）2008年IPO时，募集资金5.32亿，单位：万元
	实际投资项目名称
	承诺效益
	2008年效益
	2009年效益
	2010年效益
	2011年1-9月
	截止日累计实现效益

	微型驻极体麦克风 技改项目 
	8583
	1896.35
	1574.63
	7282.43
	6454.28
	17207.69

	微型扬声器／受话 器技改项目 
	4520
	1187.93
	1518.55
	4652.38
	3391.19
	10750.05

	蓝牙系列产品技改 项目 
	4363
	2355.98
	1445.5
	4554.92
	3613.01
	11969.41

	MEMS 麦克风技改 项目 
	4335
	81.61
	869.13
	1896.91
	3340.02
	6187.67

	电声技术研发中心 技改项目 
	
	
	
	
	
	

	便携式音频产品技 改项目 
	1206
	355.96
	1015.88
	1459.72
	1105.84
	3937.4

	合计
	23007
	5877.83
	5877.83
	19846.36
	17904.34
	50052.22



（二）2010年非公开发行募集资金
	募集资金总额
	本年度投入募集资金总额
	已累计投入募集资金总额
	
	
	

	50622
	16041.83
	48046.88
	
	
	单位：万元

	 承诺投资项目
	承诺效益
	2010年效益
	2011年1-9月效益
	2011年10月
	是否达到预计效益

	微型数字麦克风技改项目
	6,871.84
	653.49
	2,421.09
	3074.58
	是

	手机用微型扬声器/受话器 技改项目 
	6,026.28
	498.11
	1,699.66
	2197.77
	是

	数字音频产品技改项目
	4,536.61
	2,244.62
	3,551.18
	5795.8
	是

	LED 封装技改项目
	760.02
	80.57
	540.79
	621.36
	是

	合计
	18,194.75
	3476.79
	8212.72
	11689.51
	



（三）2012年定增23.2亿，单位：万元
	承诺投资项目和超募资金投向 
	调整后投资总额
	累计投入金额
	项目可达预定可使用状态日期
	2015年本报告期实现的收益

	承诺投资项目
	
	
	
	

	微型电声器件及模组扩产项目
	62856
	63295.56
	2014年6月
	42450.67

	高保真立体声耳塞式音频产品扩产项目
	70499
	71036.18
	2014年9月
	17786.76

	智能电视配件扩产项目
	43739
	44119.88
	2014年6月
	1757.05

	家用电子游戏机配件扩产项目
	39080
	20073.7
	2014年12月
	7498.04

	研发中心扩建项目
	14922
	15359.99
	2014年12月
	

	承诺投资项目小计
	231096
	213885.31
	
	69492.52


（四）2014年募集24.5亿债券
	承诺投资项目和超募资金投向 
	调整后投资总额
	累计投入金额
	项目可达预定可使用状态日期
	2016年半年度实现的效益

	智能无线音响及汽车音响系统项目
	95342
	35626.13
	2016.12.31
	-536.48

	可穿戴产品及智能传感器项目
	90000
	49357.88
	2016.12.31
	3187.01

	扬声器模组项目
	30000
	25572.04
	2016.12.31
	5267.89

	智能终端天线项目
	30000
	24667.26
	2016.12.31
	94.33

	承诺投资项目小计
	245342
	135223.31
	
	8012.75
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蔡文堂
                                                             杭州中财国石投资有限公司
2016.11.30


比例	
流通A股	有限售条件股份	0.8274	0.1726	
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