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线缆部件/电气设备 

精达股份（600577） 

       ——突破产能瓶颈，开拓产品应用新领域 

精达股份发布 2020 年半年报，报告期内，公司实现营业收入

55.70 亿元，同比下降 8.94%；归母净利润 1.71 亿元，同比下降

8.78%。 因受疫情影响，公司产品总产销量与上年同期相比略有下

降，产、销总量分别为 131,817 吨和 133,452 吨，同比分别下降了

4.00%和 4.43%，完成了半年度预算目标。 

主要观点： 

◆宏观环境承压，积极应对风险完成半年度目标。2020 年上

半年，受到突发疫情影响，全球经济增速放缓，行业发展受阻，公

司及时调整策略应对风险，取得良好成效。报告期内，公司产品总

的产销量与上年同期相比略有下降，产、销总量分别为 131,817 吨

和 133,452 吨，完成了半年度预算目标；传统漆包线产品有所下降，

但特种导体、汽车线和扁平电磁线不降反升。随着疫情好转和国内

经济逐步恢复，公司各项业务已恢复正常。 

◆实施“两级拉伸”发展战略，新能源汽车配套电磁线迎来发

展机遇。由于电磁线在家电等传统应用领域产能饱和，增长缓慢，

公司采取“两级拉伸”战略作为中长期发展方向，一端向高精尖端

产品发展，另一端向公司涉及较少和未涉及的领域覆盖。伴随未来

新能源汽车、新基建等快速发展，公司自主研发的汽车用高性能扁

平电磁线将迎来发展机遇。目前公司为配套于国内外知名汽车品

牌的新能源汽车电机等多个厂家建立了良好的合作关系，并与部

分新能源汽车电机厂家形成小批量或批量供货关系，预计未来将

会快速增长。 

◆成功发行可转债，突破产能瓶颈，持续拓展新能源及新能源

车电机用扁平线产品。作为行业龙头企业，公司承接的下游市场订

单快速增长，原有产能已不能满足公司发展需要和下游客户的需

求。8 月 26 日，公司成功发行 7.87 亿元可转债，拟投入 3.24 亿元

对现有 5 万吨铜基电磁线生产线进行改造升级，同时新增 3 万吨

高性能铜基电磁线的生产能力；拟投入 2.63 亿元用于年产 3 万吨

新能源产业及汽车电机用扁平电磁线项目。扁平线广泛应用在太

阳能发电装置中的逆变器和风能发电中的电机、新能源汽车电机。

随着新产能的释放，将对公司业绩有积极影响。 

公司研究 

主要数据（截至 8月 28日收盘）： 

当前股价 3.65 元 

投资评级 增持 

评级变动 维持评级 

总股本 19.21 亿股 

流通 A股 19.21 亿股 
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投资建议： 

公司作为国内电磁线行业龙头，面对复杂的宏观和行业环境，

展现出较强的抗风险能力。成功发行可转债，有助于公司突破产能

瓶颈，拓展扁平线在光伏、风电、新能源汽车领域的应用将为公司

带来新增量。预计公司 2020 年至 2022 年净利润分为 3.91/4.22 

/4.55 亿元，对应 EPS 分别为 0.20/0.22 /0.24 元，当前股价对应

P/E 分别为 18/ 17/16 倍。当前公司估值合理，维持“增持”评级。 

风险提示： 

宏观经济波动风险；生产要素价格波动风险；资金风险；环保

风险；汇率波动风险；募投项目建设不及预期。 

主要财务数据及预测 

  2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 11,997.4  11,633.4  12,686.6  13,664.8  

增长率 0.84% -3.03% 9.05% 7.71% 

归母净利润（百万元） 437.7  390.7  422.8  455.0  

增长率 3.70% -10.75% 8.23% 7.62% 

EPS（元） 0.23  0.20  0.22  0.24  

毛利率 10.56% 9.92% 9.98% 9.95% 

净资产收益率（摊薄） 12.32% 10.08% 10.01% 9.90% 

数据来源：公司公告、长城国瑞证券研究所  
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盈利预测 

单位：百万元 

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

货币资金 990.9  1,547.7  1,309.2  1,969.7  营业收入 11,997.4  11,633.4  12,686.6  13,664.8  

应收账款及票据 2,387.7  2,139.5  2,797.6  2,520.2  减:营业成本 10,730.6  10,479.4  11,420.9  12,304.8  

预付款项 17.7  10.3  20.2  12.7  营业税金及附加 29.5  28.6  31.2  33.6  

其他应收款 20.5  16.5  23.8  19.7  销售费用 189.9  184.2  200.9  216.3  

存货 996.0  838.0  1,160.8  992.7  管理费用 152.1  147.5  160.9  173.3  

其他流动资产 31.4  31.4  31.4  31.4  研发费用 187.0  181.3  197.7  212.9  

长期应收款 0.0  0.0  0.0  0.0  财务费用 105.4  82.9  89.9  90.9  

长期股权投资 132.7  132.7  132.7  132.7  资产/信用减值损失 -31.1  3.7  -6.7  -11.4  

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  1,158.1  1,224.6  1,284.5  税前经营利润 571.8  533.3  578.5  621.7  

在建工程 27.5  26.2  26.2  26.2  税前非经营利润 55.1  26.3  27.2  30.1  

无形资产 143.5  139.7  135.9  132.2  利润总额 626.9  559.6  605.6  651.8  

商誉 99.8  99.8  99.8  99.8  减:所得税 92.9  82.9  89.7  96.6  

金融资产投资 169.5  169.5  169.5  169.5  净利润 534.1  476.7  515.9  555.2  

长期待摊费用 13.2  12.7  12.2  11.8  减:少数股东损益 96.4  86.0  93.1  100.2  

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  390.7  422.8  455.0  

资产总计 6,246.8  6,449.2  7,270.9  7,529.9  现金流量表 2019 2020E 2021E 2022E 

短期借款 727.0  727.0  727.0  727.0  经营活动现金流量净额 588.4  893.0  110.2  1,014.0  

应付票据及账款 1,055.1  856.5  1,226.8  1,017.7  投资活动现金流量净额 -18.7  -177.6  -176.9  -174.3  

合同负债 18.5  11.5  21.2  14.0  筹资活动现金流量净额 -193.7  -158.6  -171.9  -179.1  

其他应付款 42.9  42.9  42.9  42.9  现金净增加额（减） 394.9  556.9  -238.6  660.5  

长期负债 6.2  6.2  6.2  6.2  主要财务比率 2019 2020E 2021E 2022E 

其他负债 279.1  279.1  279.1  279.1  毛利率 10.6% 9.9% 10.0% 10.0% 

负债合计 2,128.8  1,923.1  2,303.2  2,086.9  销售净利率 4.5% 4.1% 4.1% 4.1% 

资本公积 3.2  3.2  3.2  3.2  ROE 12.3% 10.1% 10.0% 9.9% 

留存收益 1,627.7  1,949.7  2,298.3  2,673.4  销售收入增长率 0.8% -3.0% 9.1% 7.7% 

归属母公司股东权益 3,552.3  3,874.4  4,223.0  4,598.1  净利润增长率 3.7% -10.7% 8.2% 7.6% 

少数股东权益 565.7  651.7  744.8  845.0  股东权益增长率 11.8% 9.1% 9.0% 8.9% 

股东权益合计 4,118.0  4,526.1  4,967.8  5,443.1  资产负债率 34.1% 29.8% 31.7% 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。 

 


