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公司投资评级 买入 

当前股价(2021.08.09) 75.06 元 

基础数据（2021.08.09） 

沪深 300 指数 4985.56 

总股本（亿股） 1.71 

流通 A 股（亿股） 0.43 

2020 年资产负债率 10.98% 

2020年ROE（摊薄） 8.83% 

PE（TTM） 59.1 

PB（LF） 4.78 

  

公司近一年与沪深 300走势对比图 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 
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成交金额 兆威机电 沪深300

事件：报告期间，兆威机电实现营业收入 53,542.25 万元（YOY-

2.72%），归母净利润 8,861.52万元（YOY-19.42%），业绩有较大

幅度调整。 

受经营环境等多因素影响，归母净利润有所下滑。兆威机电业绩调

整受多方面原因，主要为（1）公司经营环境变化。受全球芯片紧

缺、国际原材料价格上涨及疫情持续等因素影响，部分客户新增订

单出现延期，对公司净利润产生影响。（2）期间费用同比大幅增

长。报告期间，公司产生管理费用 2,376.57万元，同比增长 35.20%，

主要系引入人才及财务咨询费增加；销售费用 2,320.77 万元，同

比增长 64.86%，主要系加强销售网络建设；研发费用 6,069.61万

元，同比增长 68.96%，主要系公司加大研发创新。（3）公司经营

结构处于调整期。毛利较高的通讯业务领域（含手机）2021年上半

年营收 16,185.64 万元，同比减少 50.15%，公司整体毛利率下降

1.79%。 

不利因素有所缓解，看好下半年非通讯业务成长。央视财经表示，

有部分经销商恶意涨价，引发市场价格混乱，从而加剧市场恐慌情

绪。但“缺芯”不是“炒芯”的理由，维护市场价格秩序，监管层决不

会手软。我们认为，下半年芯片短缺局面将有一定程度缓解。同时，

汽车电子、消费电子和医疗设备等非通讯业务持续发力，报告期间，

汽车电子业务营收 12,517.81 万元，同比增长 51.30%；智能家居

与机器人业务营收 18,254.61 万元，同比增长 94.14%；医疗与个

人护理业务营收 2,488.83 万元，同比增长 69.76%。公司 2021 年

上半年非通讯业务领域营收同比增长 65.49%，我们预计，下半年

公司非通讯业务将继续保持高速增长。 
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技术实力强劲，下游涉及多条热门赛道。兆威机电拥有核心竞争力，赢得了下游行业知名企业的普遍认可，

是华为、博世、vivo、小米等知名企业供应商。目前公司微型传动系统产品规格多达 1000 多种，精密注塑

件产品规格已达 2000多种，涉及新能源、AR、消费电子等多条热门赛道，下游出现类似 2019年的升降式

摄像头等“爆款”产品，可以有效带动公司业绩攀升。 

 

➢ 投资建议 

兆威机电主营业务突出，市场敏锐度高，下游应用面多量广，与知名企业合作稳定，维持买入评级。

我们预计公司 2021-2023 年的营业收入分别为 12.86亿元、17.01 亿元和 23.07亿元，归母净利润分别为

2.46 亿元、3.37亿元、4.45 亿元，对应 2021-2023年的 PE为 54倍、39倍、30倍。 

 

⚫ 风险提示：新客户拓展不如预期；消费升级趋势放缓 

⚫ 盈利预测： 

单位:百万元 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 1782.84 1195.09  1286.03  1701.42  2307.13  

    增长率 135.53% -32.97% 7.61% 32.30% 35.60% 

归属母公司股东净利润 357.06 244.74  245.95  337.43  444.84  

    增长率 180.56% -31.46% 0.49% 37.20% 31.83% 

EPS 4.46 2.29  1.43  1.97  2.59  

数据来源：WIND，中航证券研究所  
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利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 1195.09  1286.03  1701.42  2307.13  

营业成本 790.64  867.69  1137.23  1553.39  

营业税金及附加 9.79  10.14  13.35  18.26  

销售费用 31.46  33.80  42.84  59.38  

管理费用 35.47  37.79  47.91  66.50  

财务费用 -0.06  -21.01  -23.43  -23.24  

资产减值损失 3.56  0.00  0.00  0.00  

投资收益 5.33  0.21  0.24  0.67  

公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

营业利润 270.22  278.10  379.97  499.70  

其他非经营损益 -0.25  -0.76  -0.54  -0.64  

利润总额 269.97  277.34  379.43  499.06  

所得税 25.23  31.40  42.00  54.22  

净利润 244.74  245.95  337.43  444.84  

少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

归属母公司股东净利润 244.74  245.95  337.43  444.84  

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 1679.76  2198.20  2316.61  2450.83  

应收和预付款项 379.35  330.45  446.14  620.75  

存货 139.22  152.42  200.57  287.04  

其他流动资产 466.42  259.97  376.22  525.98  

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产和在建工程 364.59  376.03  384.62  389.96  

无形资产和开发支出 38.82  42.89  46.97  51.04  

其他非流动资产 46.22  54.24  62.75  68.68  

资产总计 3114.38  3414.21  3833.88  4394.27  

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

应付和预收款项 262.63  312.52  405.19  545.59  

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他负债 79.23  61.86  69.88  82.99  

负债合计 341.86  374.39  475.06  628.58  

股本 106.67  171.43  171.43  171.43  

资本公积 1950.87  1950.87  1950.87  1950.87  

留存收益 708.28  917.52  1236.51  1643.39  

归属母公司股东权益 2772.51  3039.82  3358.81  3765.69  

少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  

股东权益合计 2772.51  3039.82  3358.81  3765.69  

负债和股东权益合计 3114.38  3414.21  3833.88  4394.27  

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

经营活动现金流净额 147.46  542.16  180.68  213.90  

投资活动现金流净额 -387.77  -66.09  -67.26  -64.96  

筹资活动现金流净额 1785.78  42.37  4.98  -14.72  

现金流量净额 1543.37  518.44  118.41  134.22  

数据来源：WIND，中航证券研究所 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 

 

分析师简介 

邹润芳，SAC执业证书号：S0640521040001，中航证券研究所所长。 
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人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观

点直接或间接相关。 
  

风险提示：投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券
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