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[Table_Main] 
2021 年一季度业绩预告点评：优势业务持续拓展，

业绩高速增长 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 13,224 14,942 20,145 27,325 

同比（%） -17.7% 13.0% 34.8% 35.6% 

归母净利润（百万元） 352 842 1,095 1,517 

同比（%） -33.5% 138.9% 30.1% 38.6% 

每股收益（元/股） 0.24 0.57 0.74 1.03 

P/E（倍） 80.81 33.83 26.01 18.76      
 

事件：公司预计 2021 年第一季度归母净利润为 1.63-2.03 亿元，同比增长

100%-150%。 

投资要点 

 存储封测、电子制造等优势业务持续拓展，公司 2021Q1 业绩高速增长：
公司预计 2021 年第一季度归母净利润同比增长 100%-150%，报告期
内，公司在保持现有高端制造核心业务基础上，聚焦发展存储半导体业
务，持续优化业务结构，公司存储芯片封测业务产能仍供不应求，生产
一直处于满负荷状态，封测业务继续保持了良好的发展势头。同时，公
司不断加大创新力度，多措并举拓展优势业务，提高运营效率，公司整
体生产、经营情况良好，主营业务利润比去年同期有一定幅度的增长。
此外，公司充分运用金融衍生工具规避汇率波动风险，报告期内金融衍
生品到期交割收益与未到期的公允价值变动收益之和同比有所增加，导
致公司非经常性损益增加。 

 本土存储器封测龙头，在本土存储器封测产业链核心地位凸显：公司封
测技术覆盖 DRAM，NAND 等高端存储芯片产品，具备 DDR4、PDDR4、
封测能力，并继续推动 DDR5、GDDR5 等新产品的技术开发；公司存
储器先进封装技术与国际一流企业同步、测试技术布局完善，公司叠 8

层芯片已经量产，机台最大可以做到叠 16 层芯片，技术竞争力突出；
目前公司已成为国内唯一具有从高端 DRAM/Flash 封测到模组制造完
整产业链的企业，可在 7 天内完成封装晶圆到内存成品工序，在行业内
处于领先水平，同时，公司也是国内最大的独立 DRAM 内存芯片封测
企业，在本土存储器封测领域的龙头地位显著；当前公司在存储器封测
领域大力投入，扩建深圳、合肥厂区产能，持续巩固和扩大竞争优势；
公司存储器封测对接金士顿、合肥长鑫等国内外龙头客户资源，在国内
存储器封测产业链核心地位凸显。 

 EMS 市场地位领先，剥离低附加值业务聚焦高成长领域：电子应用规
模扩张和更新换代推动 EMS 市场持续发展。通过剥离低附加值业务，
公司 EMS 聚焦医疗/新能源汽车/计量系统等高成长应用智能制造，根据
MMI 2020 年全球 50 大 EMS 代工厂榜单，公司业务规模居全球 EMS

厂商第 14 位、中国大陆第 3 位，市场优势地位显著。 

 盈利预测与投资评级：我们维持 2020/2021/2022 年归母净利润预测
8.42/10.95/15.17 亿元，对应 2020/2021/2022 年 EPS 为 0.57/0.74/1.03 元。
当前市值对应 2020/2021/2022 年 PE 为 34/26/19 倍，维持“买入”评
级。 

 风险提示：市场需求不及预期；新品推出不及预期；客户开拓不及预期。 
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[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 19.35 

一年最低/最高价 17.51/28.88 

市净率(倍) 3.93 

流通 A 股市值(百

万元) 
28425.62 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 4.92 

资产负债率(%) 66.03 

总股本(百万股) 1471.26 

流通 A 股(百万

股) 

1469.02 
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
深科技三大财务预测表 

资产负债表（百万

元） 2019A 2020E 2021E 2022E   利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 12,004 13,636 18,124 20,739   营业收入 13,224 14,942 20,145 27,325 

  现金 4,804 8,406 9,356 10,274   减:营业成本 11,964 13,055 17,091 22,493 

  应收账款 1,833 1,980 3,162 3,813      营业税金及附加 61 66 90 122 

  存货 2,263 2,599 1,668 4,452      营业费用 61 70 77 153 

  其他流动资产 3,103 651 3,938 2,201        管理费用 647 647 522 1,813 

非流动资产 6,450 6,371 7,064 8,108      财务费用 -174 -200 536 295 

  长期股权投资 916 803 674 551      资产减值损失 14 149 201 273 

  固定资产 2,719 3,206 4,112 5,176   加:投资净收益 -55 6 -48 -30 

  在建工程 1,059 588 480 492      其他收益 -49 -1 -44 -29 

  无形资产 565 634 718 819   营业利润 546 1,159 1,536 2,116 

  其他非流动资产 1,189 1,140 1,080 1,070   加:营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 18,453 20,007 25,188 28,847   利润总额 547 1,159 1,536 2,116 

流动负债 11,138 11,783 15,750 17,691   减:所得税费用 105 162 215 296 

短期借款 8,254 9,000 11,500 13,080      少数股东损益 90 155 227 303 

应付账款 2,120 2,059 3,411 3,788   归属母公司净利润 352 842 1,095 1,517 

其他流动负债 765 724 839 823   EBIT 903 1,484 1,891 2,567 

非流动负债 213 213 213 213   EBITDA 1,432 1,995 2,571 3,417 

长期借款 0 0 0 0                              

其他非流动负债 213 213 213 213   重要财务与估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 11,351 11,996 15,964 17,904   每股收益(元) 0.24 0.57 0.74 1.03 

少数股东权益 179 335 562 864   每股净资产(元) 4.71 5.22 5.89 6.85 

归属母公司股东权益 6,923 7,676 8,663 10,079   

发行在外股份(百万

股) 1471 1471 1471 1471 

负债和股东权益 18,453 20,007 25,188 28,847   ROIC(%) 4.8% 7.6% 8.0% 9.5% 

                                                                           ROE(%) 6.2% 12.4% 14.3% 16.6% 

现金流量表（百万

元） 2019A 2020E 2021E 2022E  毛利率(%) 9.5% 12.6% 15.2% 17.7% 

经营活动现金流 -1,000 3,171 559 1,688   销售净利率(%) 2.7% 5.6% 5.4% 5.6% 

投资活动现金流 -1,124 -426 -1,465 -1,954  资产负债率(%) 61.5% 60.0% 63.4% 62.1% 

筹资活动现金流 1,608 858 1,856 1,184   收入增长率(%) -17.7% 13.0% 34.8% 35.6% 

现金净增加额 -391 3,602 950 917   净利润增长率(%) -33.5% 138.9% 30.1% 38.6% 

折旧和摊销 529 511 680 850  P/E 80.81 33.83 26.01 18.76 

资本开支 1,041 34 822 1,168  P/B 4.11 3.71 3.29 2.82 

营运资本变动 -2,236 1,868 -2,070 -1,337  EV/EBITDA 22.47 14.77 12.15 9.43 
           

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所
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