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2020 年前三季度公司实现营业收入 22.27 亿元，同比增长 17.38%。扣非归母

净利润 1.23 亿元，同比增长 56.07%。公司材料业务持续改善，同时在高端装

备不断突破，重点发展半导体硅片设备的研发。此外，公司在材料和设备板块

均进行资源整合，有望成为 5G、半导体产业平台型公司。看好公司战略布局，

维持“买入”评级。 

▍前三季度利润超预期增长，扣非同比+56.1%。公司 2020 年前三季度实现收入

22.27 亿元，同比增长 17.38%；归母净利润 3.33 亿元，同比大增 126.91%，

考虑到公司本期减持博创科技股份受益较大，扣非归母净利润为 1.23 亿元，同

比增长 56.07%。其中 Q3 单季度实现扣非归母净利润 5146 万元，同比大增

200.53%，公司已连续两个季度实现单季度业绩同比大幅增长。 

▍电子材料产品结构有望持续改善。公司磁性材料业务通过产线自动化改造提升

生产效率，同时产品结构调整加快。蓝宝石加工持续优化工艺，降低成本，同

时在视窗类产品市场实现新的增长。压电晶体方面，已成为国内市场主要的压

电晶体供应商，并积极开拓日本、韩国市场，已通过了部分国外厂商的产品认

证，争取 3-5 年时间成为国际主流压电晶圆供应商。 

▍高端装备不断突破。公司在既有粉体设备、光伏单晶设备不断取得研发成果的

基础上，重点发展半导体硅片设备、柔性面板设备的研发，通过与国内龙头企

业的协同开发与深度合作，硅片成套加工设备与 AMOLED 模组绑定设备产业

化应用取得实质性突破。 

▍风险因素：半导体设备打入新客户缓慢；光伏、面板行业设备需求不及预期。 

▍投资建议：考虑公司 6 月出售博创科技股份带来投资收益，以及磁性材料结构

转型、专用装备订单增加支撑未来经营性利润增长的预期，上调公司 2020-2022

年公司归母净利润预测为 3.70/5.58/8.04 亿元（原预测为 3.35/5.36/7.13 亿元），

对应 EPS 预测 0.37/0.56/0.81 元。维持“买入”评级。 
  
项目/年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 2,610.22 2,779.94 3,481.93 4,352.98 5,519.42 

营业收入增长率 20% 7% 25% 25% 27% 

净利润(百万元) 283.55 162.42 369.96 558.01 803.55 

净利润增长率 81% -43% 128% 51% 44% 

每股收益 EPS(基本)(元) 0.28 0.17 0.37 0.56 0.81 

毛利率% 29% 24% 27% 30% 32% 

净资产收益率 ROE% 7.41% 3.99% 8.43% 11.50% 14.56% 

每股净资产（元） 3.84 4.08 4.40 4.87 5.54 

PE 37 61 28 18 13 

PB 3 3 2 2 2 
 
资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2020 年 10 月 19 日收盘价 

  
天通股份 600330 

评级 买入（维持） 

当前价 10.30 元 

总股本 997 百万股 

流通股本 997 百万股 

52周最高/最低价 10.81/5.77 元 

近 1 月绝对涨幅 1.78% 

近 6 月绝对涨幅 35.79% 

近12月绝对涨幅 61.76%   



 

   天通股份（600330）2020 年三季报点评｜2020.10.20 

 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分 1 

 

利润表（百万元）  
指标名称 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入 2,610 2,780 3,482 4,353 5,519 

营业成本 1,851 2,104 2,526 3,061 3,759 

毛利率 29.08% 24.32% 27.44% 29.69% 31.89% 

营业税金及附加 22 18 10 13 17 

销售费用 62 64 70 87 110 

营业费用率 2.38% 2.31% 2.00% 2.00% 2.00% 

管理费用 173 190 192 239 304 

管理费用率 6.63% 6.83% 5.50% 5.50% 5.50% 

财务费用 30 42 37 49 61 

财务费用率 1.15% 1.50% 1.06% 1.13% 1.10% 

投资收益 6 44 0 0 0 

营业利润 313 201 448 676 974 

营业利润率 12.01% 7.22% 12.86% 15.53% 17.65% 

营业外收入 3 1 2 2 2 

营业外支出 3 5 4 4 4 

利润总额 314 197 446 674 972 

所得税 23 30 67 101 146 

所得税率 7.38% 15.10% 15.00% 15.00% 15.00% 

少数股东损益 7 5 9 15 23 

归属于母公司股
东的净利润 

284 162 370 558 804 

净利率 10.86% 5.84% 10.63% 12.82% 14.56% 
  

 资产负债表（百万元）  
指标名称 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

货币资金 749 682 870 1,001 1,104 

存货 632 899 929 1,158 1,470 

应收账款 861 1,130 1,164 1,553 2,019 

其他流动资产 272 348 429 444 486 

流动资产 2,514 3,059 3,392 4,157 5,079 

固定资产 2,113 2,189 2,250 2,303 2,315 

长期股权投资 313 301 301 301 301 

无形资产 200 188 188 188 188 

其他长期资产 800 982 1,161 1,400 1,718 

非流动资产 3,426 3,659 3,900 4,192 4,522 

资产总计 5,939 6,719 7,293 8,349 9,601 

短期借款 751 919 1,273 1,613 1,870 

应付账款 513 775 785 975 1,250 

其他流动负债 419 628 508 554 583 

流动负债 1,684 2,321 2,566 3,141 3,704 

长期借款 0 70 70 70 70 

其他长期负债 391 186 186 186 186 

非流动性负债 391 256 256 256 256 

负债合计 2,074 2,577 2,822 3,397 3,959 

股本 997 997 997 997 997 

资本公积 2,458 2,458 2,458 2,458 2,458 

归属于母公司所
有者权益合计 

3,827 4,067 4,387 4,853 5,520 

少数股东权益 38 74 84 99 122 

股东权益合计 3,865 4,141 4,471 4,952 5,642 

负债股东权益总

计 
5,939 6,719 7,293 8,349 9,601 

  

现金流量表（百万元）  
指标名称 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

税前利润 314 197 446 674 972 

所得税支出 -23 -30 -67 -101 -146 

折旧和摊销 235 263 236 267 296 

营运资金的变化 -498 -623 -279 -408 -534 

其他经营现金流 66 102 62 59 79 

经营现金流合计 92 -91 398 491 668 

资本支出 -336 -241 -298 -319 -308 

投资收益 6 44 0 0 0 

其他投资现金流 -4 -18 -179 -239 -318 

投资现金流合计 -335 -215 -477 -558 -626 

发行股票 7 31 0 0 0 

负债变化 2,995 2,510 354 339 258 

股息支出 -42 -50 -50 -92 -136 

其他融资现金流 -2,801 -2,331 -37 -49 -61 

融资现金流合计 159 160 267 198 61 

现金及现金等价
物净增加额 

-83 -145 189 131 103 
  

主要财务指标  
指标名称 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入增长率 19.77% 6.50% 25.25% 25.02% 26.80% 

营业利润增长率 78.13% -35.98% 123.18% 50.94% 44.12% 

净利润增长率 80.76% -42.72% 127.79% 50.83% 44.00% 

毛利率 29.08% 24.32% 27.44% 29.69% 31.89% 

EBITDA Margin 22.13% 17.96% 20.39% 22.40% 23.66% 

净利率 10.86% 5.84% 10.63% 12.82% 14.56% 

净资产收益率 7.41% 3.99% 8.43% 11.50% 14.56% 

总资产收益率 4.77% 2.42% 5.07% 6.68% 8.37% 

资产负债率 34.93% 38.36% 38.69% 40.69% 41.24% 

所得税率 7.38% 15.10% 15.00% 15.00% 15.00% 

股利支付率 17.57% 30.68% 24.91% 24.39% 26.66% 
 

资料来源：公司公告，中信证券研究部预测 
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