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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) 5134 7076 9004 11349 

同比增长 9.1% 37.8% 27.2% 26.0% 

净利润(百万元) 1020 1409 1857 2394 

同比增长 3.2% 38.2% 31.8% 28.9% 

毛利率 37.3% 36.8% 35.8% 35.8% 

净利润率 19.9% 19.9% 20.6% 21.1% 

净资产收益率（%） 21.6% 22.6% 22.8% 22.6% 

每股收益(元) 1.05 1.45 1.92 2.47 

每股经营现金流(元) 0.70 1.61 1.63 2.02 
 

 
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＃ 
 事件：信维通信披露 2020 年半年报，上半年公司实现营收 25.57 亿元，

同比增长 30.84%；归母净利润 3.29 亿元，同比下降 10.85%；扣非净利润

2.94 亿元，同比增长 2.44%。第二季度实现营收 15.13 亿元，同比增长

75.88%；单季度归母净利润 2.66 亿元，同比增长 108.66%；单季度扣非净

利润 2.40 亿元，同比增长 285.51%。第二季度，各主要产品线进展顺利，

降本增效持续推进，收入和净利润大幅增长，毛利率恢复至 34.4%，同比

去年二季度上升 2.22 个百分点，经营质量优异。 

 单季度业绩增长创新高，强化成长主逻辑。信维聚焦泛射频领域，构建以

天线、无线充电、EMI/EMC、连接器、射频前端为核心增长点的产品平

台。二季度多项业务大幅放量，毛利率恢复正常，强化公司成长主逻辑。

5G 天线业务，安卓 5G 手机出货量快速增长，单机天线价值量较 4G 翻倍，

传统北美大客户非手机的天线份额提升，并新增射频传输线、射频连接器

业务，业绩贡献亮眼；无线充电业务，无线充电从旗舰机向主流手机普及

延伸，并拓展到无线耳机等可穿戴设备，产品也从接收端拓展至发射端，

公司无线充电业务实现全球主流手机品牌的产品覆盖，其中北美大客户的

无线充电业务为纯业务增量，推动了二季度业绩的增长，下半年将受益于

大客户新机发布以及无线充电加速渗透的趋势；Lightning 和连接器业务，

去年四季度开始批量供货大客户，上半年业务快速增长。除此之外，公司 

 风险提示：客户开拓不及预期；5G 终端推广不及预期；重要客户订单规模下

降；汇率波动；贸易战恶化。 
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 中规模的 LCP 生产线正在调试落地，与其配合的项目预计年底量产，明年逐

步贡献规模可观的收入；射频前端的客户推广顺利，滤波器产品认可度高，

是未来新的增长引擎。 

 高研发拓宽技术护城河，全年延续良好增势。信维持续加强对基础材料和基

础技术的研究，以强研发促增长的目标，不断拓宽公司的技术护城河。2020

年上半年公司研发投入 2.58 亿元，同比增长 45.75%，占营业收入的 10.10%。

公司保持对 LCP、磁性材料等基础材料的前沿研究，在推动 5G 毫米波天线

及滤波器等射频前端器件的产品落地工作的同时，初步开展 6G 相关技术的

研究，为客户创造价值。在技术布局方面，公司在 5G 天线、LCP 器件、滤

波器等新业务做了充分的专利布局，2020 年上半年公司新增申请专利 200 余

件。 

 盈利预测与估值：三、四季度是消费电子的旺季，从订单预估以及业务布局

情况来看，我们预计公司下半年仍将有不错的同比增长。根据公司的最新发

展情况，我们维持盈利预测，预计信维通信 2020-2022 年净利润为

14.1/18.6/23.9 亿元， EPS 为 1.45/1.92/2.47 元。对应当前股价（2020 年 8 月

5 日）PE 为 41 倍、31 倍、24 倍，维持“审慎增持”评级。 

 风险提示：客户开拓不及预期；5G 终端推广不及预期；重要客户订单规模下

降；汇率波动；贸易战恶化。 
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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 4162  5175  6655  9357  
 

营业收入 5134  7076  9004  11349  

货币资金 444  900  1223  2530  
 

营业成本 3217  4474  5782  7287  

交易性金融资产 0  0  0  0  
 

营业税金及附加 30  57  72  91  

应收账款 2785  3025  3849  4852  
 

销售费用 118  126  143  170  

其他应收款 128  147  188  244  
 

管理费用 421  757  792  987  

存货 609  895  1156  1457  
 

财务费用 64  116  119  102  

非流动资产 4208  4784  4950  5047  
 

资产减值损失 -21  37  40  43  

可供出售金融资产 0  28  28  28  
 

公允价值变动 5  83  51  56  

长期股权投资 125  117  117  117  
 

投资收益 9  10  12  14  

投资性房地产 0  0  0  0  
 

营业利润 1174  1603  2118  2737  

固定资产 1543  2398  2780  2977  
 

营业外收入 0  24  26  29  

在建工程 734  445  228  121  
 

营业外支出 3  5  3  6  

油气资产 0  0  0  0  
 

利润总额 1171  1622  2141  2760  

无形资产 823  947  947  947  
 

所得税  144  210  281  364  

资产总计 8369  9958  11606  14404  
 

净利润  1027  1412  1860  2397  

流动负债 2746  2901  2662  3061  
 

少数股东损益 7  3  3  3  

短期借款 888  1286  700  700  
 

归属母公司净利润 1020  1409  1857  2394  

应付票据 138  0  0  0  
 

EPS(元) 1.05  1.45  1.92  2.47  

应付账款 858  1118  1446  1822  
      其他 862  497  516  539  
 

主要财务比率 

    非流动负债 862  782  758  704  
 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 

长期借款 817  782  732  682  
 

成长性 

    其他 45  0  26  22  
 

营业收入增长率 9.1% 37.8% 27.2% 26.0% 

负债合计 3608  3683  3419  3764  
 

营业利润增长率 3.6% 36.6% 32.1% 29.3% 

股本 969  969  969  969  
 

净利润增长率 3.2% 38.2% 31.8% 28.9% 

资本公积 214  214  214  214  
 

 
    未分配利润 3358  4661  6416  8679  

 

盈利能力 

    少数股东权益 46  49  52  55  
 

毛利率 37.3% 36.8% 35.8% 35.8% 

股东权益合计 4762  6276  8186  10639  
 

净利率 19.9% 19.9% 20.6% 21.1% 

负债及权益合计 8369  9958  11606  14404  
 

ROE 21.6% 22.6% 22.8% 22.6% 

      
 

    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 43.1% 37.0% 29.5% 26.1% 

净利润 1027  1409  1857  2394  
 

流动比率 1.52  1.78  2.50  3.06  

折旧和摊销 174  241  346  424  
 

速动比率 1.27  1.48  2.07  2.58  

资产减值准备 26  46  43  53  
 

 
    无形资产摊销 65  0  0  0  

 

营运能力 

    公允价值变动损失 -5  83  51  56  
 

资产周转率 65.9% 77.2% 83.5% 87.3% 

财务费用 62  116  119  102  
 

应收帐款周转率 203.2% 235.6% 248.9% 247.8% 

投资损失 -9  -10  -12  -14  
 

 
    少数股东损益 7  3  3  3  

 

每股资料(元) 

    营运资金的变动 -658  387  854  1049  
 

每股收益 1.05  1.45  1.92  2.47  

经营活动产生现金流量 677  1555  1577  1960  
 

每股经营现金 0.70  1.61  1.63  2.02  

投资活动产生现金流量 -1043  -902  -498  -501  
 

每股净资产 4.87  6.43  8.40  10.93  

融资活动产生现金流量 -129  -197  -755  -152  
 

 
    现金净变动 -496  456  323  1306  

 

估值比率(倍) 

    现金的期初余额 935  444  900  1223  
 

PE 56.3  40.7  30.9  24.0  

现金的期末余额 439  900  1223  2530  
 

PB 12.2  9.2  7.1  5.4  
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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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