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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

信捷电气(603416)公司点评报告 2021 年 04 月 21 日 

[Table_Title] Q1 业绩维持高增速，下游景气度持续 

——信捷电气（603416）2021 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

4 月 21 日，公司发布 2021 年一季报，一季度营收 3.08 亿元，同比增长

86.9%；归母净利润 0.89 亿元，同比增长 88%。 

报告要点： 

 业绩增速较高，一季度表现优异 

一季度，公司实现毛利率 39.75%，同比下降 4pcts，环比下降 2.95pcts，

我们判断，下降是由于伺服价格竞争较大压缩了利润；净利率 28.74%，同

比上升 0.15pcts，主因期间费用率同比下降 0.94pct 至 14.74%，以及税费

返回和政府补助其他收益同比增长 727.15%至 0.14 亿元。截至一季度，应

收账款 0.63 亿元，与 2020 年同期持平，环比增长 178.32%，是由于 2020

年资金回款显著加快、年末应收款较少所致；预付款项 0.19 亿元，同比增

长 25.17%，环比增长 201.91%，主因本期预付的设备和材料款增加；经营

现金流净额-0.31 亿元，主因支付材料货款以及 2020 年年终奖。 

 持续研发新品提升公司竞争力，2021 年业绩有望延续增长 

公司目前正进一步提高可编程控制器的技术优势，持续研发新品，PLC 销

售单价显著提升，主要是由于高性能产品市场接受度较好，销量占比显著

提升。公司通过 PLC 带动伺服销售的策略成效显著，配套比例显著提升，

DS5 系列伺服系统持续渗透市场。在 2021 年一季度，脱离疫情相关的口罩

机和手套机业务后，公司依然实现同比增长 86.93%，品牌优势和较高的产

品接受度已反映为公司业绩持续的高增速，全年业绩有望延续增长态势。 

 制造业各领域景气度持续，公司全面布局核心 OEM 行业 

2021 年 3 月我国 PMI 为 51.9%，环比提升 1.3pcts，已连续 13 个月位于

荣枯线之上，制造业景气度仍高涨，从下游需求看，3C 制造、金属加工、

光伏、家电等行业复苏势头依然强劲，一季度 3C 固定资产投资同比增长

40.4%。公司是小型 PLC 国内龙头企业，产品领域几乎涉及了所有机电一

体化的设备，开发行业专用控制系统的同时重点布局包装机械、数控机床、

玻璃机械、木工机械、纺织机械等 OEM 行业，有望持续凭借多年的客户基

础和“PLC+伺服+HML”解决方案迅速提高市场份额，未来成长性更高。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2021 至 2023 年归母净利润 3.91/4.94/6.01 亿元，EPS 分别

为 2.78/3.51/4.28 元，对应 PE 22/18/14X，维持“买入”评级。 

 风险提示 

工控市场规模持续下滑；高端产品推广不及预期；市场竞争加剧。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 650 1134 1437 1772 2152 

收入同比（%） 10 75 27 23 21 

归母净利润(百万元) 163 332 391 494 601 

归母净利润同比(%) 10 103 18 26 22 

ROE（%） 13.6 21.9 20.8 21.2 20.9 

每股收益（元） 1.16 2.36 2.78 3.51 4.28 

市盈率(P/E) 53.09 26.16 22.20 17.57 14.44 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice]   

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 108.29 / 36.43 

A 股流通股（百万股）： 91.22 

A 股总股本（百万股）： 140.56 

流通市值（百万元）： 5632.22 

总市值（百万元）： 8678.17 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-机械行业 2021 年投资策略：乘风

向上，国产崛起》2020.12.01 

《国元证券公司点评-信捷电气（603416）2020 三季

报点评：三季度超预期增长，小型 PLC 市占率持续提

升》2020.10.26 

《国元证券公司点评-信捷电气（603416）2020 年中

报点评：上半年超预期增长，PLC 和伺服增速均超

70%》2020.08.17 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1125 1658 2155 2665 3370  营业收入 650 1134 1437 1772 2152 

现金 102 103 164 201 239  营业成本 386 638 835 1011 1219 

应收账款 50 23 93 107 130  营业税金及附加 6 8 11 13 16 

其他应收款 2 11 11 13 17  营业费用 42 52 86 105 125 

预付账款 8 6 13 15 17  管理费用 22 30 49 58 71 

存货 236 581 755 868 1046  研发费用 55 77 88 101 116 

其他流动资产 728 934 1118 1461 1921  财务费用 -1 0 0 0 0 

非流动资产 338 558 656 720 743  资产减值损失 -6 -23 -15 -16 -17 

长期投资 0 1 0 0 0  公允价值变动收益 -0 0 0 0 0 

固定资产 87 146 392 518 597  投资净收益 29 32 30 31 31 

无形资产 62 62 60 57 54  营业利润 187 382 448 566 689 

其他非流动资产 189 350 205 145 92  营业外收入 0 0 0 0 0 

资产总计 1463 2217 2811 3384 4113  营业外支出 1 1 1 1 1 

流动负债 241 687 914 1038 1220  利润总额 186 381 447 565 688 

短期借款 0 0 12 20 0  所得税 22 49 56 71 87 

应付账款 179 371 542 606 732  净利润 163 332 391 494 601 

其他流动负债 62 316 360 412 488  少数股东损益 -0 -0 0 0 0 

非流动负债 19 18 16 17 16  归属母公司净利润 163 332 391 494 601 

长期借款 0 0 0 0 0  EBITDA 198 396 468 598 729 

其他非流动负债 19 18 16 17 16  EPS（元） 1.16 2.36 2.78 3.51 4.28 

负债合计 260 704 930 1055 1236        

少数股东权益 1 0 0 0 0 
 主要财务比率      

股本 141 141 141 141 141  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 370 370 370 370 370  成长能力      

留存收益 692 1002 1370 1819 2367  营业收入(%) 10.0 74.6 26.7 23.3 21.4 

归属母公司股东权益 1202 1512 1880 2329 2877  营业利润(%) 8.1 104.4 17.5 26.3 21.7 

负债和股东权益 1463 2217 2811 3384 4113  归属母公司净利润(%) 10.0 102.9 17.9 26.3 21.7 

       获利能力      

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 40.5 43.8 41.9 43.0 43.3 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 25.2 29.2 27.2 27.9 27.9 

经营活动现金流 127 207 218 346 521  ROE(%) 13.6 21.9 20.8 21.2 20.9 

净利润 163 332 391 494 601  ROIC(%) 31.1 61.6 50.7 52.9 60.1 

折旧摊销 12 14 20 32 41  偿债能力      

财务费用 -1 0 0 0 0  资产负债率(%) 17.8 31.8 33.1 31.2 30.0 

投资损失 -29 -32 -30 -31 -31  净负债比率(%) 0.00 0.00 1.27 1.87 0.00 

营运资金变动 -27 -127 -176 -135 -83  流动比率 4.67 2.41 2.36 2.57 2.76 

其他经营现金流 8 20 14 -14 -7  速动比率 3.64 1.53 1.49 1.69 1.86 

投资活动现金流 -69 -233 -146 -272 -410  营运能力      

资本支出 79 47 105 70 40  总资产周转率 0.49 0.62 0.57 0.57 0.57 

长期投资 18 208 -1 0 0  应收账款周转率 11 25 19 13 14 

其他投资现金流 28 22 -42 -202 -370  应付账款周转率 2.84 2.32 1.83 1.76 1.82 

筹资活动现金流 -22 -23 -11 -37 -73  每股指标（元）      

短期借款 0 0 12 8 -20  每股收益(最新摊薄) 1.16 2.36 2.78 3.51 4.28 

长期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.90 1.47 1.55 2.46 3.71 

普通股增加 0 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 8.55 10.76 13.38 16.57 20.47 

资本公积增加 0 0 0 0 0  估值比率      

其他筹资现金流 -22 -23 -23 -45 -53  P/E 53.09 26.16 22.20 17.57 14.44 

现金净增加额 36 -50 61 37 38  P/B 7.22 5.74 4.62 3.73 3.02 

       EV/EBITDA 40 20 17 13 11 



    

      

 

 


