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电气设备｜电气自动化设备 上半年业绩大幅增长，看好全年业绩表现 

2021 年 07 月 20 日 

评级 推荐  

 评级变动 维持 

合理区间 18.24-21.12 元 

交易数据  

当前价格（元） 17.80 

52 周价格区间（元） 8.70-18.15 

总市值（百万） 7031.00 

流通市值（百万） 7031.00 

总股本（万股） 39500.00 

流通股（万股） 39500.00 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

川仪股份  6.23 36.10 101.08 

电气自动化设

备  
11.90 24.96 55.83 
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2021-04-26 
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2021-01-12 
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预测指标  2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

主营收入（百万元） 3968.89 4253.38 5011.45 5240.37 5502.39 

净利润（百万元）  234.31 381.16 500.74 457.82 475.62 

每股收益（元） 0.59 0.96 1.27 1.16 1.20 

每股净资产（元）  6.13 6.89 8.09 9.27 10.47 

P/E 30.19 18.56 14.13 15.45 14.87 

P/B 2.92 2.60 2.20 1.92 1.70 
 

资料来源：贝格数据，财信证券  

投资要点： 

 事件：川仪股份披露 2021 年上半年业绩快报，公司 2021 年上半年实

现营收 25.36 亿元，同比增长 42.04%；实现归母净利润 3.04 亿元，同

比增长 273.37%；实现扣非归母净利润 1.80 亿元，同比增长 117.65%。 

 业绩大幅增长，盈利能力稳中有升。公司单二季度实现营收 15.06 亿

元，同比增长 31.91%，为历史最好水平；实现归母净利润 1.54 亿元，

同比增长 29.99%；实现扣非归母净利润 1.09 亿元，同比增长 0.63%。

公司 2021 年上半年毛利率、扣非归母净利率为 35.37%、7.10%，分别

同比提升 0.31pct、2.47pct。盈利能力提升，是因为公司加强成本费用

管控以及工业自动化仪表及装置业务等毛利率增长所致，后续有望保

持在较高水平。 

 核心领域增长依旧，带动公司业绩提升。 2021 年上半年，公司继续深

入实施核心客户战略，强化售前、售中、售后支撑能力，合同订单同

比增长。主力产品在化工、冶金、机电、轻工建材等行业销售增长，

带动主营业务利润同比增加。 

 受益于仪器仪表自动化及国产化契机，公司未来成长可期。公司是我

国综合型的自动化仪表龙头，下游涵盖石化、电力、医药及新能源等

诸多领域。随着工厂生产工艺日益复杂及精细化，对仪表自动化的要

求也越来越高，而在仪表自动化后，因新增实时监测等需求，单厂对

于仪器仪表的需求将显著提升。另外目前我国仪器仪表高端市场主要

份额被外资品牌占据，例如横河、艾默生分别占据我国压力变送器

28.6%和 24.2%的市场份额，调节阀超过 60%的市场份额被外资占据，

川仪作为行业龙头，部分高端产品的性能已达到或接近国际领先水平，

公司产品线向中高端领域扩张的进程将持续进行。 

 投资建议。预计 2021-2023 年，公司实现归母净利润 5.20 亿元、4.58

亿元、4.76 亿元，实现扣非归母净利润 4.00 亿元、4.40 亿元、4.60 亿

元，对应 EPS（扣非后）分别为 0.96 元、1.06 元和 1.17 元，对应 PE

（扣非后）分别为 18.54、16.79 和 15.21 倍，参考可比上市公司纽威

股份、康斯特、智能自控的估值水平，结合公司的龙头地位，给予公

司 2021 年估值至 19-22 倍扣非 PE，对应合理估值区间为 18.24-21.12

元，维持“推荐”评级。  

 风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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业胜任能力。 
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本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 
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