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线缆部件/电气设备 

精达股份（600577） 

      ——主营业务平稳增长，盈利能力进一步提高 

事件： 

 精达股份发布 2019年年报，公司实现营业收入 119.97亿元，

同比增长 0.84%，归属母公司净利润 4.38 亿元，同比增长 0.07%，

扣非净利润 3.95 亿元，同比增长 20.33%。报告期内全公司产品生

产和销售总量分别为 275,914 吨和 273,248 吨,超额完成预算目标。

其中:特种电磁线产品产量 212,349 吨、销量 210,245 吨,分别比去

年增长 5.60%、4.46%。 

主要观点： 

◆主营业务平稳增长，扣非净利润大幅提高 20.33%，盈利能

力进一步提高。公司 2019 年主营产品漆包线和汽车电子线总销售

量 263,589 吨，同比增长 4.7%，扣非净利润 3.95 亿元，同比增长

20.33%。2019 年，公司毛利率提高至 10.56%，三项期间费用率下

降至 3.73%，盈利能力进一步提高， ROE（加权扣非）11.78%，

较 2018 年提高 1.1Pct，为 2011 年以来的最高水平。 

◆发明专利数量提升，继续维持行业领先优势。公司电磁线行

业龙头地位稳固，公司是“国家技术创新示范企业”、被工信部认

定为“制造业单项冠军示范企业”。截至 2019 年底，公司获专利

总数 179 项，其中授权发明专利 41 项，较 2018 年净增加 11 项，

较 2017 年净增加 18 项。 

◆积极拓展新能源汽车等领域电磁线市场。由于电磁线在家

电等传统应用领域产能饱和,公司积极拓展新能源汽车等新兴产业

领域电磁线市场。公司发挥国家技术中心平台和美国里亚全球化

汽车客户资源的优势,2019 年与美国里亚公司合作,共同设立“精达

-里亚新能源电磁线研究中心”。目前公司三家铜线合资工厂自主

研发的扁平电磁线各有特色,主要配套于知名汽车品牌的汽车电机

等厂家。 

 

公司研究 

主要数据（截至 4月 1日收盘）： 

当前股价 2.74 元 

投资评级 【增持】 

评级变动 【维持】 

总股本 19.21 亿股 

流通 A股 19.21 亿股 
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◆宏观环境承压，中长期向好格局未改。2019 年，受经济下

行压力影响，公司净利润规模创历史新高，盈利能力处于历史最好

水平，资产负债率处于上市以来最低水平。稳健的资产结构与良好

盈利能力为公司长远发展奠定了坚实的基础。从中长期看，公司发

展格局未改。广东精达里亚已完成土地置换，由原本 60 亩置换为

120 亩，产能将从 6 万吨扩大到 8 万吨，现厂房已建设完成，并已

完成了部分新设备的安装及部分老设备的搬迁。在特种导体领域，

公司将以顶科公司为主导，对特种导体系列产品进行区域和资源

整合，并加大对常州恒丰公司的投入，扩大特种导体在汽车、通讯、

军工、航天航空等领域的市场占有率，形成电磁线以外的新的业务

增长。 

投资建议： 

2019 年公司净利润增长符合我们的预期，依然维持较好的增

长态势。考虑新冠肺炎疫情影响及宏观经济下行压力，我们下调公

司 2020 年盈利预测，暂不考虑可转债发行的影响，我们预计公司

2020-2022 年 EPS 分别为 0.20、0.22 和 0.24 元，对应 P/E 分别为

13.38、12.17 和 11.40 倍。当前，公司盈利能力处于上市以来的最

好水平，估值处于上市以来的低位水平，值得关注，维持“增持”

评级。 

风险提示： 

1、电磁线行业竞争风险； 

2、人才与技术流失的风险； 

3、原材料价格波动风险； 

4、资金流动性风险； 

5、实际控制人控制权变更风险。 

主要财务数据及预测 

  2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 11,997.43  11,633.36  12,445.72  13,375.79  

增长率（%） 0.84% -3.03% 6.98% 7.47% 

归母净利润（百万元） 437.69  390.46  429.46  458.27  

增长率（%） 8.88% -15.03% 9.99% 6.71% 

EPS（元） 0.23  0.20  0.22  0.24  

毛利率 10.56% 9.92% 10.02% 9.91% 

净资产收益率（摊薄） 12.32% 10.08% 10.15% 9.94% 

数据来源：公司公告、长城国瑞证券研究所 



公司研究 

     3 / 4 

 

 

请参阅最后一页的股票投资评级说明和法律声明 

 

 

附表：精达股份盈利预测 
单位：百万元 

资产负债表 2019 2020E 2021E 2022E 利润表 2018 2020E 2021E 2022E 

货币资金 990.9  1,226.4  1,779.6  1,899.9  营业收入 11,997.4  11,633.4  12,445.7  13,375.8  

应收账款及票据 1,992.2  2,151.5  2,281.6  2,482.8   减: 营业成本 10,730.6  10,479.4  11,198.1  12,049.9  

预付款项 17.7  10.3  19.6  12.6  营业税金及附加 29.5  28.6  30.6  32.9  

其他应收款 20.5  16.5  23.1  19.5  销售费用 189.9  184.2  197.0  211.8  

存货 996.0  837.7  954.0  974.0  管理费用 152.1  147.5  157.8  169.6  

其他流动资产 31.4  31.4  31.4  31.4  研发费用 187.0  181.5  194.2  208.7  

长期应收款 0.0  0.0  0.0  0.0  财务费用 105.4  89.5  89.9  83.9  

长期股权投资 132.7  132.7  132.7  132.7  资产/信用减值损失 0.0  -20.0  -20.0  -20.0  

投资性房地产 0.0  0.0  0.0  0.0  其他经营损益 0.0  0.0  0.0  0.0  

固定资产 1,089.5  1,083.6  1,056.0  1,023.9  税前经营利润 602.9  542.7  598.1  639.0  

在建工程 27.5  10.4  10.4  10.4  税前非经营利润 55.1  10.0  10.0  10.0  

无形资产 143.5  139.9  136.3  132.7  利润总额 658.0  552.7  608.1  649.0  

商誉 99.8  99.8  99.8  99.8    减: 所得税 97.5  80.4  88.6  94.7  

金融资产投资 169.5  169.5  169.5  169.5  净利润 555.9  472.3  519.5  554.4  

长期待摊费用 13.2  12.8  12.4  12.1    减: 少数股东损益 96.4  81.9  90.1  96.1  

其他非流动资产 65.5  65.5  65.5  65.5  归属母公司股东净利润 437.7  390.5  429.5  458.3  

资产总计 6,246.8  6,444.9  7,228.8  7,523.7  现金流量表 2018 2019E 2020E 2021E 

短期借款 727.0  727.0  727.0  727.0  经营活动现金流量净额 588.4  398.4  712.9  272.4  

应付票据及账款 1,055.1  856.5  1,186.2  1,011.8  投资活动现金流量净额 -18.7  -70.0  -69.0  -68.0  

预收账款 18.5  11.5  20.6  13.8  筹资活动现金流量净额 -193.7  -92.9  -90.6  -84.1  

其他应付款 42.9  42.9  42.9  42.9  现金净增加额（减）  394.9  235.5  553.2  120.3  

长期负债 6.2  6.2  6.2  6.2  主要财务比率 2018 2019E 2020E 2021E 

其他负债 340.5  333.5  342.6  335.9  毛利率 10.6% 9.9% 10.0% 9.9% 

负债合计 2,128.8  1,923.1  2,261.9  2,080.9  销售净利率 4.6% 4.1% 4.2% 4.1% 

资本公积 3.2  3.2  4.2  6.2  ROE 12.3% 10.1% 10.2% 9.9% 

留存收益 1,627.7  1,949.6  2,303.6  2,681.4  销售收入增长率 0.8% -3.0% 7.0% 7.5% 

归属母公司股东权

益 
3,552.3  3,874.2  4,229.3  4,609.1  净利润增长率 8.9% -15.0% 10.0% 6.7% 

少数股东权益 565.7  647.6  737.6  833.7  股东权益增长率 11.8% 9.1% 9.2% 9.0% 

股东权益合计 4,118.0  4,521.8  4,966.9  5,442.8  资产负债率 34.1% 29.8% 31.3% 27.7% 

 数据来源：公司公告、长城国瑞证券研究所 
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股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入：相对强于市场表现 20％以上； 

增持：相对强于市场表现 10％～20％； 

中性：相对市场表现在－10％～＋10％之间波动； 

减持：相对弱于市场表现 10％以下。 

行业的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好：行业超越整体市场表现； 

中性：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡：行业弱于整体市场表现。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对

评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，

比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观

点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数。 

 

法律声明：“股市有风险，入市需谨慎” 

长城国瑞证券有限公司已通过中国证监会核准开展证券投资咨询业务。在本机构、本人所

知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系。本报告

中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告

信息已做最新变更，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成对所述证券买卖的

出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，

投资者据此投资，投资风险自我承担。本报告版权归本公司所有，未经本公司事先书面授权，

任何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、刊载或转发，否则，本公司将保留随时追究其

法律责任的权利。 


