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[Table_BaseInfo] 

基本数据（截止 2020 年 8 月 6 日） 

通行 报告日股价（元） 16.65 

12mth A 股价格区间（元） 6.82/17.63 

总股本（亿股）   3.31 

无限售 A 股/总股本 82% 

流通市值（亿元） 45.28 

每股净资产（元） 2.77 

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（2020H1） 

通行 四川发展引领资本管理有限公

司 
17.80% 

郭弟民 13.18% 

  
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（2020H1） 

建筑胶 76.11% 

工业胶 12.23% 

偶联剂 8.96% 

其他 2.70% 

  
 

[Table_QuotePic] 

最近 6 个月股票与沪深 300 比较 
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[Table_ReportInfo] 

相关报告： 
 

 

   

[Table_Author] 分析师： 洪麟翔 

Tel： 021-53686178 

E-mail： honglinxiang@shzq.com 

 SAC 证书编号：S0870518070001 
 

[Table_Summary] 

 事件 

公司发布2020年中报，2020年1-6月实现营业收入5.44亿元，同比

增长30.38%，归属于母公司股东净利润7176万元，同比增长60.68%，

其中Q2季度实现营收3.88亿元，同比增长64.07%，环比翻倍，归属于

母公司股东净利润6137万元，同比增长102.27%，环比增长近500%。 

 公司点评 

疫情影响消退，Q2 季度业绩爆发式增长 

公司 Q2 季度实现爆发式增长，建筑胶继续高速增长，实现营收

4.14 亿元，同比增长 31.63%，建筑幕墙、中空玻璃、节能门窗、流通

胶、装配式建筑等板块实现快速增长。工业胶爆发式增长，实现营收

6656.78 万元，同比增长 90.98%，主营占比继续提升。 

装配式建筑用胶增长迅速，工业胶产品种类进一步丰富 

建筑胶方面，公司在建筑幕墙领域与江河、远大等大型幕墙公司

长期稳定合作，销量持续增长；中空玻璃领域与南玻、台玻、信义、

耀皮、旗滨等大厂深度合作，大客户占比持续提升；装配式建筑领域

受益于行业近年来的快速发展（近四年年均增速 55%），公司布局逐

步显现，成功在北京、合肥、深圳、长沙等城市装配式建筑、地下综

合管廊等重点市政项目运用，营收同比实现翻倍。工业胶方面，公司

产品覆盖汽车制造、新能源、轨交、电子电器、动力电池等领域，并

且收购的拓利科技进一步丰富了公司在特高压输变电、消费电子、电

子电器领域的产品种类，提升市占率。此外，公司拟募集资金不超过

8.4 亿元，用于年产 10 万吨有机硅密封胶产线建设、研发中心扩建及

补充流动资金，将进一步增强公司高端胶市占率及核心竞争力。 

 盈利预测与估值 

我们预计公司 2020、2021、2022 年营业收入分别为 12.89 亿、15.78

亿和 18.97 亿元，增速分别为 26.66%、22.39%和 20.19%；归属于母公

司股东净利润分别为 1.80 亿、2.30 亿和 2.85 亿元，增速分别为 36.51%、

28.11%和 23.94%；全面摊薄每股 EPS 分别为 0.54、0.69 和 0.86 元，

对应 PE 为 30.7、23.9 和 19.3 倍，未来六个月内，维持“谨慎增持”

评级。 

 风险提示 

原材料价格出现大幅波动；工程胶拓展不及预期；生产中出现环保或

安全问题；防腐材料下游拓展不及预期；系统性风险。 
 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 
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[Table_MainInfo]  

  

 谨慎增持 
——维持 

硅宝科技（300019） 证券研究报告/公司研究/公司动态 

 日期：2020 年 08 月 07 日  

建筑胶、工业胶业务均大幅增长，Q2 业绩超预期 
 行业：基础化工 
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指标（￥.百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 1018.04  1289.42  1578.11  1896.79  

年增长率 16.94% 26.66% 22.39% 20.19% 

归属于母公司的净利润 131.56  179.59  230.07  285.16  

年增长率 102.00% 36.51% 28.11% 23.94% 

每股收益（元） 0.40  0.54  0.69  0.86  

PE（X） 41.6  30.7  23.9  19.3  

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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 附表 

附表 1 财务数据及预测（单位：百万元人民币） 

资产负债表（单位：百万元） 
 

利润表（单位：百万元） 

指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

 
指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 158 193 286 504 

 
营业收入 1018 1289 1578 1897 

应收和预付款项 337 441 453 466 

 
营业成本 688 873 1059 1269 

存货 139 122 195 185 

 
营业税金及附加 9 12 14 17 

其他流动资产 6 6 6 6 

 
营业费用 80 93 110 129 

长期股权投资 10 10 10 10 

 
管理费用 43 108 134 161 

投资性房地产 0 0 0 0 

 
财务费用 0 -2 -4 -9 

固定资产和在建工程 411 382 353 324 

 
资产减值损失 -5 0 0 0 

无形资产和开发支出 53 48 44 40 

 
投资收益 0 0 0 0 

其他非流动资产 22 22 21 21 

 
公允价值变动损益 0 0 0 0 

资产总计 1147 1224 1367 1556 

 
营业利润 147 205 265 329 

短期借款 9 44 0 0 

 
营业外收支净额 4 6 6 6 

应付和预收款项 166 180 233 256 

 
利润总额 151 211 271 335 

长期借款 0 0 0 0 

 
所得税 19 32 41 50 

其他负债 3 3 3 3 

 
净利润 132 180 230 285 

负债合计 254 227 236 259 

 
少数股东损益 0 0 0 0 

股本 331 331 331 331 

 
归属母公司股东净利润 132 180 230 285 

资本公积 29 29 29 29 

 
财务比率分析 

    

留存收益 531 636 769 935 

 
指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

归属母公司股东权益 892 996 1130 1296 

 
毛利率 32% 32% 33% 33% 

少数股东权益 1 1 1 1 

 
EBIT/销售收入 15% 16% 17% 17% 

股东权益合计 893 997 1131 1297 

 
销售净利率 13% 14% 15% 15% 

负债和股东权益合计 1147 1224 1367 1556 

 
ROE 15% 18% 20% 22% 

现金流量表（单位：百万元） 
 

资产负债率 22% 19% 17% 17% 

指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

 
流动比率 2.85 3.37 3.99 4.50 

经营活动产生现金流量 82 134 223 323 

 
速动比率 2.23 2.81 3.14 3.76 

投资活动产生现金流量 -20 5 5 5 

 
总资产周转率 0.94 1.05 1.15 1.22 

融资活动产生现金流量 -49 -38 -136 -110 

 
应收账款周转率 5.66 3.00 3.59 4.22 

现金流量净额 13 100 92 218 

 
存货周转率 5.70 7.14 5.44 6.85 

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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