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[Table_BaseInfo] 

基本数据（截止 2020 年 9 月 14 日） 

通行 报告日股价（元） 38.60 

12mth A 股价格区间（元） 21.19/44.14 

总股本（亿股）   1.11 

无限售 A 股/总股本 64% 

流通市值（亿元） 27.57 

每股净资产（元） 9.78 

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（2020Q2） 

通行 王庆华 38.09% 

山东江诣创业投资有限公司 3.94% 

  
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（2020H1） 

风电配套类 58.05% 

非金属模具类 32.96% 

工程车罩类 5.78% 

其他 3.21% 
 

[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 

双一科技发布2020年中报，2020年1-6月实现营业收入5.41亿元，

同比增长51.79%，归属于母公司股东净利润1.26亿元，同比增长

79.53%。其中，Q2季度实现营业收入3.52亿元，同比增长71.51%，归

属于母公司股东净利润7959万元，同比增长126.22%。 

 公司点评 

国内风电机舱罩龙头，主营业务快速增长 

公司是国内风电机舱罩产品龙头企业，产品包括风电机舱罩、大

型非金属模具、工程车机罩、钓鱼艇、乘用车覆盖件等，覆盖风电领

域、工程农用机械、游艇船舶、轨交等多个领域。公司与多家国内外

优质客户建立了长期稳定的合作关系，如风电领域的西门子歌美飒、

维斯塔斯、金风科技，工程机械领域的三一重工、卡特彼勒，轨交领

域的中国中车、南车株洲时代等。2020 年上半年公司业绩大增，风电、

模具、车辆覆盖件领域营收增幅分别为 37.27%、75.83%和 40.15%，

毛利率分别为 43.93%、47.49%和 33.19%，主要原材料树脂、钢材、

玻纤等价格同比下降，毛利率同比均有提升。 

募投项目陆续投产，业绩成长确定性高 

公司盐城机舱罩及大型非金属模具产业化项目部分投产使得公

司业绩自 19 年起再度出现快速增长，叶片模具产品成功进入海外市

场，模具类产品 19 年产量同比增长 76.60%。增量方面，盐城子公司

1 号、2 号厂房建设完成，武城分公司 5 号、6 号车间投入使用，7 号

车间预计下半年完工。随着募投项目陆续投产，风电行业持续向好，

公司业绩成长将有保障。 

 盈利预测与估值 

基于风电行业高景气度延续及公司募投项目陆续投产，我们预计

公司在 2020、2021、2022 年将实现营业收入 11.73、14.34 和 16.90 亿

元，同比增长 41.73%、22.25%和 17.85%，归属于母公司股东净利润

为 2.64、3.20 和 3.78 亿元，同比增长 73.27%、21.12%和 18.43%，每

股 EPS 为 2.38、2.88 和 3.41 元。对应 PE 为 16.2、13.4 和 11.3 倍。首

次覆盖，未来六个月内给予 “谨慎增持”评级。 

 风险提示 

风电行业政策不及预期；新产线投产不及预期；原材料价格出现波动；

系统性风险。 
 

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

  

 谨慎增持 
——首次 

双一科技（300690） 证券研究报告/公司研究/公司动态 

 日期：2020 年 09 月 15 日  

募投项目陆续投产，业绩维持高增长 
 行业：基础化工 
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指标（￥.百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 827.52  1172.86  1433.88  1689.83  

年增长率 54.34% 41.73% 22.25% 17.85% 

归属于母公司的净利润 152.28  263.86  319.58  378.49  

年增长率 73.27% 73.27% 21.12% 18.43% 

每股收益（元） 1.37  2.38  2.88  3.41  

PE（X） 28.0  16.2  13.4  11.3  

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 124 176 273 439 

 
营业收入 828 1173 1434 1690 

应收和预付款项 280 328 351 365 

 
营业成本 486 671 829 983 

存货 164 250 270 280 

 
营业税金及附加 10 8 10 12 

其他流动资产 329 329 329 329 

 
营业费用 57 74 90 105 

长期股权投资 0 0 0 0 

 
管理费用 78 123 148 171 

投资性房地产 0 0 0 0 

 
财务费用 -5 -6 -10 -18 

固定资产和在建工程 236 218 200 182 

 
资产减值损失 0 5 5 5 

无形资产和开发支出 45 42 40 37 

 
投资收益 11 10 10 10 

其他非流动资产 10 10 10 10 

 
公允价值变动损益 0 0 0 0 

资产总计 1289 1446 1566 1735 

 
营业利润 175 307 373 442 

短期借款 0 111 0 0 

 
营业外收支净额 1 0 0 0 

应付和预收款项 190 186 268 261 

 
利润总额 175 307 373 442 

长期借款 0 0 0 0 

 
所得税 24 45 54 65 

其他负债 0 0 0 0 

 
净利润 152 263 318 377 

负债合计 262 296 268 261 

 
少数股东损益 -1 -1 -1 -1 

股本 111 111 111 111 

 
归属母公司股东净利润 152 264 320 378 

资本公积 534 534 534 534 

 
财务比率分析 

    

留存收益 383 506 656 833 

 
指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

归属母公司股东权益 1028 1152 1301 1478 

 
毛利率 41% 43% 42% 42% 

少数股东权益 -1 -2 -3 -4 

 
EBIT/销售收入 21% 26% 26% 26% 

股东权益合计 1028 1150 1298 1474 

 
销售净利率 18% 22% 22% 22% 

负债和股东权益合计 1289 1446 1566 1735 

 
ROE 15% 23% 25% 26% 

现金流量表（单位：百万元） 
 

资产负债率 20% 22% 18% 16% 

指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

 
流动比率 3.83  3.65  4.57  5.40  

经营活动产生现金流量 58 135 366 349 

 
速动比率 3.19  2.79  3.53  4.31  

投资活动产生现金流量 19 10 10 10 

 
总资产周转率 0.70  0.87  0.97  1.03  

融资活动产生现金流量 -42 -30 -279 -193 

 
应收账款周转率 3.42  3.78  4.35  4.97  

现金流量净额 39 115 97 166 

 
存货周转率 3.47  2.69  3.07  3.51  

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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