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推荐（维持） 
现价：61.19 元 

主要数据 
 
行业 智能制造 

公司网址 www.wuhanjingce.com 

大股东/持股 彭骞/28.42% 

实际控制人 彭骞 

总股本(百万股) 247 

流通 A 股(百万股) 170 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 150.95 

流通 A 股市值(亿元) 104.06 

每股净资产(元) 7.14 

资产负债率(%) 60.5 
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投资要点 

事项： 

公司披露2020年年报和2021年1季报，2020年公司实现收入20.77亿元（同比

+6.45%），实现归母净利润2.43亿元（同比-9.82%），公司计划每10股派发现

金红利3元（含税）。2021年Q1，公司实现收入5.95亿元（同比+95.65%），

实现归母净利润0.65亿元（+934.50%）。 

平安观点： 

 收入平稳增长，疫情冲击逐步消退。2020 年公司信号检测系统、AOI 光

学检测系统、OLED 调测系统、平板显示自动化设备、半导体、新能源分

别实现收入 2.00 亿元（同比-36.82%）、6.89 亿元（-10.31%）、7.36 亿元

（+7.98%）、2.69 亿元（+107.48%）、0.65 亿元(+1277.40%)、0.81 亿元

（+478.27%）。公司平板显示检测设备和自动化设备增减不一，这主要和

下游客户各类订单不同步有关。公司半导体和新能源检测设备进展顺利，

业绩增长亮眼。2020 年上半年，公司所在地武汉受到新冠疫情冲击，公

司业绩大幅下滑；2020 年下半年以来，公司各项业务好转，全年收入实

现正增长，2020 年 Q1 公司业绩全面好转，新冠疫情影响逐步消退。 

 2020 年公司半导体检测设备获得重要突破。公司半导体检测设备包括前

道量测设备和后道 ATE 机台。（1）在前道领域，2020 年公司集成式、独

立式膜厚量测设备获得了客户重复订单；OCD 量测设备已取得订单并已

实现交付；首台半导体电子束检测设备 eViewTM 全自动晶圆缺陷复查设

备已正式交付国内客户。（2）在后道领域，公司存储芯片老化测试机台、

驱动芯片测试设备已经获得批量订单。公司半导体检测设备进展顺利，

2021 年将进入业绩爆发期。 

 定增募资加大研发力度。2020 年 10 月，公司发布定增公告，计划向特定

投资者发行股份募集资金。募集总额不超过 14.94 亿元，用于上海精测产

业化项目（7.43 亿元）、Micro-LED 检测设备（3.03 亿元）、补充流动资 

  
 

 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1951 2077 2697 3436 4427 

YoY(%) 40.4 6.4 29.9 27.4 28.9 

净利润(百万元) 270 243 377 498 669 

YoY(%) -6.7  -9.8  55.0 32.2 34.3 

毛利率(%) 47.3 47.4 46.9 46.7 47.6 

净利率(%) 13.8 11.7 14.0 14.5 15.1 

ROE(%) 17.5 11.6 16.5 18.4 20.4 

EPS(摊薄 /元) 1.09 0.99 1.53 2.02 2.71 

P/E(倍) 56.0 62.1 40.0 30.3 22.6 

P/B(倍) 10.9 8.9 7.5 6.3 5.1   
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金（4.48 亿元）。目前定增项目进展顺利，有望为公司新项目研发提供充足的资金的支持。 

 投资建议：鉴于公司半导体设备订单进展顺利，我们上调公司盈利预测，预计 2021-2023 年公司实

现归母净利润 3.77 亿元、4.98 亿元、6.69 亿元（2021-2022 年前值为 3.29 亿元、4.14 亿元），对

应当前股价的市盈率分别为 40 倍、30 倍、23 倍。公司作为面板检测设备龙头，半导体检测设备顺

利推进，维持“推荐”评级。 

 风险提示：1）全球疫情加重风险。如果新冠肺炎全球疫情持续加重，将对全球经济生产造成冲击，

影响公司业绩。2）大客户占比过高风险。公司上游面板行业高度集中，如果公司大客户订单发生明

显波动，对公司业绩将会产生直接影响。3）新产品开发不及时。面板行业产品技术升级较快，如果

公司新品研发不及时，将不利于公司市场开拓。4）下游投资下滑风险；近年来面板行业向大陆加速

转移，如果遭遇重大变化，面板行业投资下滑或不大预期，将对公司业绩产生明显影响。5）半导体

设备技术研发风险。半导体行业技术含量高、设备价值大，公司面临研发投入大、新产品研发及认

证不达预期的风险。
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资产负债表                                       单位：百万元 
 
会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 3320 4025 4512 6237 

现金  1301 1001 1275 1643 

应收票据及应收账款 748 1383 1332 2167 

其他应收款 21 41 39 64 

预付账款 57 168 118 250 

存货  875 1114 1430 1795 

其他流动资产 318 318 318 318 

非流动资产 1664 1740 1849 2045 

长期投资 222 195 166 134 

固定资产 636 745 872 1055 

无形资产 191 207 227 251 

其他非流动资产 615 593 584 605 

资产总计 4984 5764 6361 8282 

流动负债 2226 2821 3144 4608 

短期借款 968 1160 1207 2229 

应付票据及应付账款 853 885 1338 1480 

其他流动负债 406 776 599 898 

非流动负债 900 807 720 653 

长期借款 555 461 374 308 

其他非流动负债 345 345 345 345 

负债合计 3127 3628 3864 5261 

少数股东权益 106 82 43 -10  

股本  247 247 247 247 

资本公积 477 477 477 477 

留存收益 967 1222 1551 1992 

归属母公司股东权益 1752 2054 2454 3031 

负债和股东权益 4984 5764 6361 8282  
 
 
 
 
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

经营活动现金流 447 -198  687 -115  

净利润 216 353 460 616 

折旧摊销 46 77 93 102 

财务费用 71 64 60 72 

投资损失 9 6 8 12 

营运资金变动 32 -705  55 -929  

其他经营现金流 73 8 10 13 

投资活动现金流 -252  -167  -221  -322  

资本支出 362 102 138 229 

长期投资 155 27 29 32 

其他投资现金流 265 -38  -54  -61  

筹资活动现金流 -81  -128  -239  -217  

短期借款 -30  0 0 0 

长期借款 -106  -94  -87  -66  

普通股增加 1 0 0 0 

资本公积增加 120 0 0 0 

其他筹资现金流 -66  -34  -152  -151  

现金净增加额 102 -492  227 -654   
 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 2077 2697 3436 4427 

营业成本 1092 1431 1831 2321 

营业税金及附加 12 21 27 32 

营业费用 180 232 292 372 

管理费用 171 221 278 354 

研发费用 322 405 481 620 

财务费用 71 64 60 72 

资产减值损失 -9  6 -2  -4  

其他收益 82 93 87 90 

公允价值变动收益 -30  -8  -9  -12  

投资净收益 -9  -6  -8  -12  

资产处置收益 -1  -1  -1  -1  

营业利润 250 408 534 719 

营业外收入 0 0 0 0 

营业外支出 1 1 0 1 

利润总额 250 407 533 718 

所得税 34 55 73 102 

净利润 216 353 460 616 

少数股东损益 -28  -24  -38  -53  

归属母公司净利润 243 377 498 669 

EBITDA 352 531 678 891 

EPS（元）  0.99 1.53 2.02 2.71  
 

主要财务比率  
 

会计年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 6.4 29.9 27.4 28.9 

营业利润(%) -19.2  63.0 30.8 34.7 

归属于母公司净利润(%) -9.8  55.0 32.2 34.3 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 47.4 46.9 46.7 47.6 

净利率(%) 11.7 14.0 14.5 15.1 

ROE(%) 11.6 16.5 18.4 20.4 

ROIC(%) 7.3 9.5 11.2 11.2 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 62.7 62.9 60.7 63.5 

净负债比率(%) 31.1 50.6 31.0 45.5 

流动比率 1.5 1.4 1.4 1.4 

速动比率 0.9 0.9 0.8 0.8 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.4 0.5 0.6 0.6 

应收账款周转率 2.5 2.5 2.5 2.5 

应付账款周转率 1.6 1.6 1.6 1.6 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.99 1.53 2.02 2.71 

每股经营现金流(最新摊薄) 2.71 -0.80  2.78 -0.47  

每股净资产(最新摊薄) 6.88 8.10 9.73 12.06 

估值比率 - - - - 

P/E 62.1 40.0 30.3 22.6 

P/B 8.9 7.5 6.3 5.1 

EV/EBITDA 44.8 30.6 23.5 18.5  
 



 

 

平安证券研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6个月内，股价表现强于沪深 300指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6个月内，股价表现相对沪深 300指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6个月内，股价表现弱于沪深 300指数 10%以上） 

行业投资评级:  

强于大市 （预计 6个月内，行业指数表现强于沪深 300指数 5%以上） 
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负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。 
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