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[Table_Summary] 

 公司动态事项 

公司发布2020年三季报，2020年前三季度实现收入14.33亿元，

yoy+1.04%；归母净利润1.8亿元，yoy-35.80%。 

 事项点评 

2020Q3公司业绩恢复增长 

公司上半年受疫情影响较大，收入和利润双降。随着上半年公司不利

因素的消除，以及下游需求的复苏，公司业绩迎来恢复性增长。公司

三季度收入7.23亿元，同比增长78.28%，单季度收入已经创历史新高。

净利润1.18亿元，同比增长79.54%。随着生产制造不利因素的消除，

以及成本下降，公司的毛利率和净利率快速恢复。其中Q3单季度毛利

率为31.92%，净利率为16.35%，已经接近去年Q3的水平。总体来看，

公司的不利因素在消除，公司Q3的业绩靓丽，未来公司的业绩还将逐

步改善。 

行业持续复苏，盈利存在进一步改善空间 

长期来看，激光器的价格下降使得激光应用拓展，从而使得激光设备

加工渗透率的提高是行业长期的逻辑。公司作为国内光纤激光器的龙

头企业，随着竞争力的提升，市场占有率将逐步提升。从公司未来看，

高功率光纤激光器和超快激光器的拓展，将进一步提升公司的发展动

力。从短期来看，制造业复苏持续。工业企业利润 9 月份单月同比增

长 10.1%，已经连续四个月 10%以上的增长。2020 年 1-9 月份制造业

固定资产投资完成额累计同比下降 6.5%，降幅较 8 月份进一步收窄。

微观来看，用于工业增值加工的设备近期均实现了较高增长。激光控

制系统公司和公司本身 Q3 的收入增长都超预期，环比改善明显，均

说明行业在持续复苏中。从公司来看，随着无锡锐科的产能逐步提升，

以及生产制造的不利因素消除，公司的市场占有率还将逐步抬升，而

盈利水平也存在进一步改善的空间 

 投资建议 
根据三季报，调整公司盈利预测。预测公司 2020/2021/2022 年销售收

入为 23.10、29.79、41.09 亿元，归母净利润 3.08、4.30、6.16 亿元， EPS

为 1.07、1.49、2.14 元，对应的 PE 为 66.8、47.9、33.4 倍。维持公司

“增持”评级。 

 风险提示:公司产品价格继续大幅下降。 
 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 

 区分 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入：百万元 2010.16 2310.05 2978.88 4108.80 

增长率 YOY 37.49% 14.92% 28.95% 37.93% 

归母净利润：百万元 325.21 308.31 429.51 616.11 

增长率 YOY -24.81% -5.20% 39.31% 43.45% 

EPS(元） 1.13 1.07 1.49 2.14 

PE（倍） 63.3 66.8 47.9 33.4 

数据来源：WIND 上海证券研究所  
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 附表 

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 329  777  977  1,033    营业收入 2,010  2,310  2,979  4,109  

存货 542  979  1,036  1,265    营业成本 1,432  1,672  2,115  2,876  

应收账款及票据 828  1,181  1,302  1,633    营业税金及附加 8  9  12  16  

其他 746  67  77  92    营业费用 103  116  149  205  

流动资产合计 2,446  3,004  3,391  4,023    管理费用 40  185  238  329  

长期股权投资 0  0  0  0    财务费用 (2) (11) (20) (23) 

固定资产 298  267  376  468    资产减值损失 (16) 10  10  10  

在建工程 21  180  180  180    投资收益 32  10  10  10  

无形资产 67  65  62  59    公允价值变动损益 0  0  0  0  

其他 170  148  126  104    其他收益 68  20  20  20  

非流动资产合计 556  659  744  811    营业利润 382  359  504  725  

资产总计 3,002  3,663  4,136  4,835    营业外收支净额 5  5  5  5  

短期借款 0  0  0  0    利润总额 386  364  509  730  

应付账款及票据 490  749  818  926    所得税 48  46  65  94  

其他 81  182  194  224    净利润 338  318  445  636  

流动负债合计 571  932  1,012  1,149    少数股东损益 13  10  15  20  

长期借款和应付债券 0  0  0  0    归属母公司股东净利润 325  308  430  616  

其他 50  70  70  70    财务比率分析 
    

非流动负债合计 50  70  70  70    指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 621  1,002  1,082  1,219    总收入增长率 37% 15% 29% 38% 

少数股东权益 85  95  110  130    净利润增长率 -25% -5% 39% 43% 

股东权益合计 2,381  2,662  3,054  3,616    毛利率 29% 28% 29% 30% 

负债和股东权益总计 3,002  3,663  4,136  4,835    净利润率 17% 14% 15% 15% 

     
  资产负债率 21% 27% 26% 25% 

现金流量表（单位：百万元） 
  

  流动比率 4.28  3.22  3.35  3.50  

指标 2019A 2020E 2021E 2022E   速动比率 3.33  2.15  2.31  2.38  

经营活动现金流 (58) 682  403  278    总资产回报率（ROA） 13% 10% 12% 15% 

投资活动现金流 124  (111) (171) (171)   净资产收益率（ROE） 15% 12% 15% 18% 

融资活动现金流 (64) (26) (32) (52)   PE 63.3  66.8  47.9  33.4  

净现金流 2  545  200  56    PB 6.0  8.2  7.3  6.1  

数据来源：WIND 上海证券研究所 
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