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康斯特（300445）
—疫情相关风险解除，竞争优势提升明显

公司基本数据

公司成立日：2004-09-20

公司上市日：2015-04-24

总股本（亿股）：2.16

流通股本（亿股）：1.17

总市值（亿元）：25.19

流通市值（亿元）：13.59

净资产（亿元）：4.176

PE(TTM）：34.09

毛利率：71.20%

联系人：张瑞平

邮箱：zhangrp@bestar.com.cn

电话：010-50950886

事件

点评

 营收增长,疫情相关风险解除

公司下半年 2020年 Q3营业收入同比+19.87%，Q4营

业收入同比+8%—10%,2020全年营业收入同比+1%—2%。

与疫情相关的经营风险已经消除。

归母净利润同比下降 20%-35%，下降的的原因除研发

费用的高额投入外，主要受汇率波动、贸易争端引起的关

税增加等外部事件影响。其中，汇率波动造成财务费用

+269%，贸易关税影响金额 170.8万美元，后期公司通过套

期保值等工具可减少此类损失。

 坚持研发创新打造公司核心竞争力

公司在贸易摩擦及疫情不利影响下，坚持高比例研发投

入，2020年全年研发投入占营业收入的比重超过 24%，研

发团队规模同比增长 21%。相比 2019 年的 11.67%，提高

10pct。公司大力度的研发投入表明公司以研发创新为驱动

的战略定力，大额的研发投入将进一步丰富公司产品种类，

增强产品技术创新，提高产品附加值，提升国内和国际的

市场占有率。

公司发布了 2020 年年度业绩预告，预计 2020 年公司营业

收入同比增长 1%-2%，归母净利润同比下降 20%-35%，归母净

利润的下降主要由研发支出大幅增加及汇兑损益、关税等外部

事件引起。
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 产品结构优化，竞争优势提升明显

面对复杂的国内外市场竞争格局和外部形势，公司提升组

织发展韧性，积极调整产品结构，2020 年温度校准检测产品

同比+30%，综合毛利率由 2019年的 69.6%上升至 2020Q3 的

71.2%。全年订单同比+7%，市场竞争力提高明显。

 生产线重组落地，为工艺创新提供支持

公司在延庆的在建项目除了部分机加设备外，新增加了

FMS生产线，目前已经进入最后调试阶段。新的自动化生产

线能保证长时间连续生产的温度稳定性和生产过程的可靠性，

生产效率更高，能有效解决目前公司的产能问题。同时，新的

生产系统产生的海量数据会为新的“know how”工艺技术提

升提供数据支持，进一步带动研发创新技术突破，实现传感器

行业“强者愈强”的效果。

投资建议：预计公司 2020 年-2022 年营业收入分别为 2.92 亿元、
3.76 亿元、4.51 亿元；归母净利润分别为 0.62 亿元、0.97 亿元
和 1.14 亿元；EPS 分别为 0.30 元、0.45 元和 0.54 元，对应 PE
分别为 39x、26x 和 22x。
风险提示：1、美元汇率持续贬值；

2、全球疫情控制不及预期。
财务指标预测
单位：百万元

指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

营业收入 240.5 286.41 291.72 376.06 451.46
增长率（%） 18.53% 19.09% 2.00% 28.91% 20.05%
归母净利润 74.01 78.95 61.58 96.98 114.45
增长率（%） 39.61% 6.67% -22% 57.49% 18.01%
每股收益（元） 0.34 0.37 0.30 0.45 0.54

PE 34.24 31.46 38.80 25.87 21.55
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