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四方光电（688665） 

  

证券研究报告 

2021 年 10 月 11 日 

投资评级 

行业 机械设备/仪器仪表 

6 个月评级 增持（维持评级） 

当前价格 139.45 元 

目标价格  元 

 

基本数据 

 

 

 

 

 

A 股总股本(百万股) 70.00 

流通 A 股股本(百万股) 15.04 

A 股总市值(百万元) 9,761.50 

流通 A 股市值(百万元) 2,097.46 

每股净资产(元) 
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财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 233.25 307.91 562.03 877.30 1,299.48 

增长率(%) 98.45 32.00 82.53 56.09 48.12 

EBITDA(百万元) 87.63 117.22 186.95 290.15 428.99 

净利润(百万元) 64.95 84.47 160.86 251.05 369.61 

增长率(%) 487.89 30.06 90.42 56.07 47.23 

EPS(元/股) 0.93 1.21 2.30 3.59 5.28 

市盈率(P/E) 150.29 115.56 60.68 38.88 26.41 

市净率(P/B) 62.42 44.03 11.90 9.46 7.38 

市销率(P/S) 41.85 31.70 17.37 11.13 7.51 

EV/EBITDA 0.00 0.00 49.87 31.63 21.47   
资料来源：wind，天风证券研究所 
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财务预测摘要 
 
资产负债表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  利润表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

货币资金 29.84 77.22 452.37 588.69 551.69  营业收入 233.25 307.91 562.03 877.30 1,299.48 

应收票据及应收账款 59.11 104.34 182.94 190.68 362.73  营业成本 119.18 162.70 283.32 443.18 655.92 

预付账款 2.60 3.42 10.91 8.83 20.05  营业税金及附加 2.12 2.46 5.21 7.70 11.28 

存货 77.12 87.35 221.68 240.80 468.44  营业费用 18.69 20.80 34.96 54.48 80.70 

其他 6.41 7.44 9.83 6.09 13.75  管理费用 13.29 13.82 21.75 33.78 50.03 

流动资产合计 175.08 279.77 877.71 1,035.10 1,416.66  研发费用 19.60 19.90 37.09 57.46 84.47 

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  财务费用 0.24 0.91 (1.68) (3.45) (3.82) 

固定资产 46.65 48.56 69.13 109.74 149.37  资产减值损失 (1.97) (2.31) (2.54) (2.42) (2.48) 

在建工程 0.00 0.29 36.17 69.70 71.82  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

无形资产 5.46 5.29 5.13 4.96 4.79  投资净收益 0.04 0.00 1.00 1.00 1.00 

其他 11.57 18.68 15.23 13.87 12.90  其他 (9.74) (10.98) (2.00) (2.00) (2.00) 

非流动资产合计 63.69 72.82 125.66 198.27 238.88  营业利润 71.81 100.61 184.92 287.57 424.39 

资产总计 238.76 352.59 1,003.37 1,233.37 1,655.54  营业外收入 1.19 0.01 0.60 0.30 0.30 

短期借款 0.00 15.00 10.00 10.00 10.00  营业外支出 0.01 3.81 1.29 1.70 2.26 

应付票据及应付账款 33.02 58.61 84.94 136.54 206.64  利润总额 72.98 96.81 184.22 286.17 422.42 

其他 44.96 48.79 70.82 50.13 112.10  所得税 9.13 12.59 23.49 36.85 54.14 

流动负债合计 77.98 122.39 165.76 196.67 328.74  净利润 63.86 84.22 160.73 249.31 368.29 

长期借款 0.00 5.60 13.33 3.00 3.00  少数股东损益 (1.09) (0.25) (0.13) (1.73) (1.32) 

应付债券 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  归属于母公司净利润 64.95 84.47 160.86 251.05 369.61 

其他 2.14 0.92 1.78 1.61 1.44  每股收益（元） 0.93 1.21 2.30 3.59 5.28 

非流动负债合计 2.14 6.52 15.11 4.61 4.44        

负债合计 80.12 128.92 180.87 201.28 333.18        

少数股东权益 2.25 2.00 1.88 0.17 (1.12)  主要财务比率 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

股本 52.50 52.50 70.00 70.00 70.00  成长能力 
     

资本公积 43.31 44.11 483.81 483.81 483.81  营业收入 98.45% 32.00% 82.53% 56.09% 48.12% 

留存收益 103.90 169.18 750.62 961.91 1,253.48  营业利润 553.64% 40.11% 83.79% 55.51% 47.58% 

其他 (43.31) (44.11) (483.81) (483.81) (483.81)  归属于母公司净利润 487.89% 30.06% 90.42% 56.07% 47.23% 

股东权益合计 158.64 223.67 822.50 1,032.09 1,322.36  获利能力      

负债和股东权益总计 238.76 352.59 1,003.37 1,233.37 1,655.54  毛利率 48.91% 47.16% 49.59% 49.48% 49.52% 

       净利率 27.84% 27.44% 28.62% 28.62% 28.44% 

       ROE 41.53% 38.11% 19.60% 24.33% 27.93% 

       ROIC 64.87% 69.42% 107.47% 64.76% 81.97% 

现金流量表(百万元) 2019 2020 2021E 2022E 2023E  偿债能力      

净利润 63.86 84.22 160.86 251.05 369.61  资产负债率 33.56% 36.56% 18.03% 16.32% 20.13% 

折旧摊销 6.52 7.91 3.71 6.03 8.42  净负债率 -12.51% -25.14% -51.68% -55.32% -40.51% 

财务费用 1.36 1.81 (1.68) (3.45) (3.82)  流动比率 2.25 2.29 5.30 5.26 4.31 

投资损失 (0.04) 0.00 (1.00) (1.00) (1.00)  速动比率 1.26 1.57 3.96 4.04 2.88 

营运资金变动 (18.70) (8.46) (173.69) 10.23 (283.96)  营运能力      

其它 (5.51) (11.49) (0.13) (1.73) (1.32)  应收账款周转率 4.97 3.77 3.91 4.70 4.70 

经营活动现金流 47.49 73.99 (11.93) 261.12 87.93  存货周转率 3.80 3.74 3.64 3.79 3.66 

资本支出 9.12 10.03 59.15 80.16 50.18  总资产周转率 1.16 1.04 0.83 0.78 0.90 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股指标（元）      

其他 (21.05) (28.01) (118.15) (159.16) (99.18)  每股收益 0.93 1.21 2.30 3.59 5.28 

投资活动现金流 (11.93) (17.99) (59.00) (79.00) (49.00)  每股经营现金流 0.68 1.06 -0.17 3.73 1.26 

债权融资 10.00 21.00 27.30 17.79 16.05  每股净资产  



 
 

公司报告 | 公司点评 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 4 

 

  

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的

所有观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 


