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＃marketData＃ 市场数据 

市场数据日期 2021-01-18 

收盘价（元） 78.60 

总股本（百万股） 400.10 

流通股本（百万股） 182.65 

总市值（百万元） 31,447.86 

流通市值（百万元） 14,356.19 

净资产（百万元） 1,967.96 

总资产（百万元） 2,420.74 

每股净资产 4.92 
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提速》2020-10-21 
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电容器发展迅速，静待钽电容业绩

释放》2020-08-30 
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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 844  1266  1886  2547  

同比增长 32.7% 50.0% 49.0% 35.0% 

净利润(百万元) 293  483  749  1049  

同比增长 31.4% 64.9% 55.1% 40.0% 

毛利率 66.7% 69.0% 71.0% 73.0% 

净利润率 34.7% 38.2% 39.7% 41.2% 

净资产收益率（%） 16.69% 22.80% 28.13% 30.86% 

每股收益(元) 0.73  1.21  1.87  2.62  

每股经营现金流(元) 0.21  0.02  2.18  1.56  
 

 

投资要点   

＃summary＃ 
 摘要请在该此处表格内输入。 

  

  

 

说明： 

投资要点应包括公司基本特点、主要业务看点、研究员的投资逻辑和推荐依据、

业绩预期、投资评级、估值分析、风险提示等核心内容。 

要点应区分先后次序，重要的放在前面。要点 3-5 个，总字数不超过 1000 字。  

 

 

 风险提示： 

 

＃summary＃ 
 公司发布年度业绩预告，预计 2020 年实现归母净利润为 4.54 亿元-5.13 亿元，同

比增长 55%-75%；扣非归母净利润 4.06 亿元-4.64 亿元，同比增长 67.08%-90.95%。

按预告中值计算，公司 2020Q4 实现归母净利润 1.48 亿元，同比增长 180.07%，

环比增长 1.83%。 

 2020 年年度预计归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润较上年同期

实现较大增速，主要是因为：1、报告期内公司下游高可靠客户需求旺盛，订单持

续增长，公司主营钽电容器业务继续保持行业优势地位的同时，部分子公司新产

品业务在需求牵引下进一步发展，订单和收入均取得较大幅度增长；2、民用钽电

容器市场受国际疫情影响缺货涨价，国产化替代需求进一步提升，公司民用产品

的订单和收入均有较大幅度增长；3、公司在供需两旺、营收增长的情况下，规模

效益初显，生产效率和管理效率提升，盈利能力进一步增强。 

 公司独具特色的创业者文化激发了企业巨大的经营活力。公司始终把人放在第一

位，在企业内部提供公平、公正的竞争环境和机会，致力于建立以创业者、奋斗

者、创造价值者为本的业绩评价、分配体系和用人文化，把公司打造成拥有核心

技术和重要影响力的高可靠电子元器件集团公司。此外，经过多年发展，公司客

户目前基本覆盖所有高可靠钽电容使用客户。通过钽电容销售，公司完成高可靠

市场渠道的建立，利用成熟的营销团队优势，积极横向拓展其它高可靠电子元器

件及模组品类。在“十四五”下游需求的强劲拉动下，公司有望乘势而起、加速

成长。 

 我们根据最新公告调整盈利预测，预计公司 2020-2022 年归母净利润分别为

4.83/7.49/10.49 亿元，EPS 分别为 1.21/1.87/2.62 元/股，对应 2021 年 1 月 18 日 PE

分别为 65/42/30 倍，维持“审慎增持”评级。 

 风险提示：市场竞争加剧，毛利率下滑，业务延伸低于预期。 
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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 

  
单位:百万元 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 

流动资产 1681  2421  2849  3804  
 

营业收入 844  1266  1886  2547  

货币资金 229  434  778  1105  
 

营业成本 281  392  547  688  

交易性金融资产 40  27  31  30  
 

营业税金及附加 8  14  19  23  

应收账款 520  787  1170  1580  
 

销售费用 115  127  179  229  

其他应收款 11  16  24  33  
 

管理费用 69  76  113  140  

存货 348  482  674  846  
 

财务费用 -5  5  -0  -19  

非流动资产 293  271  215  173  
 

资产减值损失 -13  0  0  0  

可供出售金融资产 0  12  8  9  
 

公允价值变动 0  0  0  0  

长期股权投资 2  2  2  2  
 

投资收益 45  0  0  0  

投资性房地产 1  1  1  1  
 

营业利润 366  622  978  1403  

固定资产 219  183  142  98  
 

营业外收入 0  2  1  2  

在建工程 17  8  4  2  
 

营业外支出 1  1  1  1  

油气资产 0  0  0  0  
 

利润总额 365  623  979  1404  

无形资产 9  9  9  8  
 

所得税  56  95  150  214  

资产总计 1974  2692  3064  3978  
 

净利润  309  528  829  1189  

流动负债 154  487  220  260  
 

少数股东损益 16  45  80  140  

短期借款 0  320  0  0  
 

归属母公司净利润 293  483  749  1049  

应付票据 0  0  0  0  
 

EPS(元) 0.73  1.21  1.87  2.62  

应付账款 73  87  129  159  
      其他 81  80  92  101  
 

主要财务比率 

    非流动负债 23  0  13  12  
 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 

长期借款 0  0  0  0  
 

成长性 

    其他 23  0  13  12  
 

营业收入增长率 32.7% 50.0% 49.0% 35.0% 

负债合计 177  487  233  272  
 

营业利润增长率 45.3% 69.9% 57.3% 43.4% 

股本 400  400  400  400  
 

净利润增长率 31.4% 64.9% 55.1% 40.0% 

资本公积 671  671  671  671  
 

 
    未分配利润 594  906  1372  1996  

 

盈利能力 

    少数股东权益 41  86  166  306  
 

毛利率 66.7% 69.0% 71.0% 73.0% 

股东权益合计 1797  2205  2830  3706  
 

净利率 34.7% 38.2% 39.7% 41.2% 

负债及权益合计 1974  2692  3064  3978  
 

ROE 16.7% 22.8% 28.1% 30.9% 

      
 

    现金流量表 

  
单位:百万元 

 

偿债能力 

    会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
 

资产负债率 9.0% 18.1% 7.6% 6.8% 

净利润 293  483  749  1049  
 

流动比率 10.91  4.97  12.92  14.65  

折旧和摊销 41  46  48  48  
 

速动比率 8.42  3.88  9.57  11.08  

资产减值准备 25  34  51  50  
 

 
    无形资产摊销 2  2  2  2  

 

营运能力 

    公允价值变动损失 0  0  0  0  
 

资产周转率 46.2% 54.3% 65.5% 72.3% 

财务费用 0  5  -0  -19  
 

应收帐款周转率 169.0% 178.9% 178.1% 171.1% 

投资损失 -45  0  0  0  
 

 
    少数股东损益 16  45  80  140  

 

每股资料(元) 

    营运资金的变动 -253  -570  -78  -642  
 

每股收益 0.73  1.21  1.87  2.62  

经营活动产生现金流量 83  10  870  623  
 

每股经营现金 0.21  0.02  2.18  1.56  

投资活动产生现金流量 -42  0  -3  -2  
 

每股净资产 4.39  5.30  6.66  8.50  

融资活动产生现金流量 -102  195  -524  -295  
 

 
    现金净变动 -62  205  344  327  

 

估值比率(倍) 

    现金的期初余额 290  229  434  778  
 

PE 107.3  65.1  42.0  30.0  

现金的期末余额 229  434  778  1105  
 

PB 17.9  14.8  11.8  9.3  
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内

公司股价（或行业指数）相对同期相关

证券市场代表性指数的涨跌幅。其中：

A股市场以上证综指或深圳成指为基

准，香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以标普500或纳斯达克综合指数为

基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于15% 

审慎增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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