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主要数据 

2019年 4月 19日 

收盘价(元) 20.85 

总市值（亿元） 363.45 

总股本(亿股) 17.43 

流通股本(亿股) 16.51 

ROE（TTM） 18.86% 

12 月最高价(元) 27.19 

12 月最低价(元) 14.52 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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 事件：公司于2019年4月19日发布2018年年报。2018年，公司实现营业总收入

37.50亿元，同比增长19.82%；实现归母净利润13.19亿元，同比增长21.72%。 

◼ 5G进程加速推动公司产品快速渗透。2018年，我国从政策层面以及技术层

面都在加速推进5G发展，多项技术获得突破，5G相关设备也逐步达到预商

用的条件，5G设备的需求量也逐步增加。2018年，公司继续聚焦于光通信

相关产品。随着光通信市场的快速发展，公司相关产品的销售规模得以持

续提升。报告期内，公司通信部件业务营收同比增长4.16%。5G是社会走

向数据化、信息化的开端。随着5G的加速发展，下游基于5G的汽车电子、

智能制造产业的需求不断扩大，物联网的发展以及智能家居的推广。报告

期内，电子元件及材料市场的需求持续旺盛，公司凭借自身技术优势和品

牌效应，扩大电子元件及材料产能与销量。报告期内，公司电子元件及材

料业务营收同比增长95.21%，通信部件业务营收同比增长4.16%。受行业

环境影响，半导体部件业务营收同比下降21.08%。 

◼ 盈利能力有效提升。2018年，公司销售毛利率为同比增长5.6个百分点，

达到54.20%。其中，电子元件及材料业务毛利率为62.01%，同比上升16.82

个百分点；通信部件销售毛利率为49.96%，同比下降个4.20个百分点；半

导体部件业务毛利率同比上升2.64个百分点，为43.21%。2018年，公司销

售净利率为35.30%，同比上升0.61个百分点。其中，销售费用率同比上升

0.04个百分点，管理费用率（含研发费用率）同比上升2.63个百分点，财

务费用率同比下降0.11个百分点。 

◼ 陶瓷专家加速发展MLCC。MLCC是片式多层陶瓷电容器，具有旁路、去藕、

滤波和储能的作用，是基础的电子元件。随着世界电子产业的快速发展，

为满足电子仪器及产品小型化、大容量化、高可靠性和低成本的需求，MLCC

作为电子产品的基础元件，随着5G的推广催生更多的电子产品需求，对

MLCC的需求业增加增加。公司深植与电子陶瓷领域，积极推进新规格产品

研发以及提升原有产品质量，依靠多年来积累的技术与品牌优势，并拓展

新客户，目前公司的MLCC产品已广泛应用于家电、照明、消费电子、工业

控制、通信设备、汽车电子等领域。随着电子产品的增加，公司产品有望

受益，公司业绩有望稳步提升。 

◼ 投资建议：维持推荐评级。由于公司在电子陶瓷领域有较强的技术积累，

公司产品在未来有广泛的应用性，对公司未来业绩有支撑作用。因此，维

持推荐评级。预计公司2019-2020EPS分别为0.95元、1.16元，对应PE为22

倍、18倍。 

◼ 风险提示：政策变化，技术推进不及预期，行业竞争加剧等。 
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              表 1：公司盈利预测简表（截止 2019/4/19） 

科目（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业总收入 3,750.07  4,875.09  6,045.12  7,254.14  

营业总成本 2,297.86  2,919.02  3,664.60  4,453.15  

营业成本 1,717.61  2,232.90  2,768.79  3,322.55  

营业税金及附加 41.04  53.35  66.16  79.39  

销售费用 60.03  78.04  96.77  116.12  

管理费用 290.38  377.50  468.10  561.72  

研发费用 160.76 208.99 259.15 310.98 

财务费用 160.76 208.99 259.15 310.98 

其他经营收益 32.17  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

投资净收益 32.17  0.00  0.00  0.00  

其他收益 0.00 0.00  0.00  0.00  

营业利润 1,545.39  1,956.08  2,380.52  2,800.99  

加 营业外收入 8.18  0.00  0.00  0.00  

减 营业外支出 0.36  0.00  0.00  0.00  

利润总额 1,553.21  1,956.08  2,380.52  2,800.99  

减 所得税 229.58  289.13  351.87  414.02  

净利润 1,323.62  1,666.94  2,028.65  2,386.97  

减 少数股东损益 4.89  7.23  8.80  10.36  

归母公司所有者的净利润 1,318.73  1,659.71  2,019.84  2,376.61  

基本每股收益(元) 0.76  0.95  1.16  1.36  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知情

的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金
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