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拓邦股份：业绩继续高增长

符合预期，智能控制器龙头

预期维持高增长态势 
 

2017 年第一季度，拓邦股份(002139.CH/人民币 13.80, 未有评级)实现归母

的净利润为 3,540.68 万元，较上年同期增 107.87%；营业收入为 5.31 亿元，

较上年同期增 78.06%；基本每股收益为 0.08 元，较上年同期增 100.00%。 

 

智能控制器龙头受益行业发展机遇，业绩继续加速增长 

公司作为智能控制器龙头，继续受益智能控制器智能化程度的提升带来的市

场集中以及智能终端渗透率的快速提升，公司 1季度营收和归母扣非净利分

别实现同比大幅增长 78.06%和 120.59%，均超过 2016年全年营收和归母扣非

净利增长水平。同时，公司预计 2017年 1-6月实现归属于上市公司股东净利

润 7,947.44 万元至 9,437.59 万元，同比增长达 60%~90%。我们认为，公司 1

季度增长超过市场预期，公司凭借其龙头优势将继续领先受益万物互联特别

是智能家居所带来的黄金发展机遇。 

营收毛利双向提升，保障未来持续受益行业发展趋势 

在物联网特别是智能家居的推动下，智能控制器作为核心控制终端，智能化

程度及渗透率都正在快速提升。同时，随着全球化分工带来的电子终端向中

国快速转移，中国智能控制器厂商开始打开全球市场。公司作为智能控制器

龙头，凭借过硬的综合竞争力继续不断拓展新的产品应用市场提高产品竞争

壁垒从而扩大市场份额保障营收的快速增长。另外，公司 1季度毛利率持续

提升至 23.86%，主要受益于公司不断优化产品、客户结构以及向 ODM 转型

带来的盈利能力的提升。 

继续加大研发投入力度，巩固行业领先优势提升核心竞争力 

公司近年来加大研发投入力度，开启从 OEM 向 ODM的转型，从制造型企业

逐渐转向技术研发型企业，从而带来毛利率的提升。同时，公司持续聚焦智

能化发展，未来延展空间巨大。目前，公司已经在无人机、机器人等领域加

大布局，随着人工智能时代的到来，公司将构筑强大先发优势。同时，公司

持续加大智能家居、燃气控制、工业自动化相关领域布局，凭借能伸外延的

发展巩固在智能控制器领域的综合领先优势。 

投资建议 

公司领先受益终端智能化需求和渗透率的快速上升所带来的市场份额以及

集中度的提升，公司 1季度营收利润持续快速增长，毛利率继续提升，预计

上半年实现归属于上市公司股东净利润同比增长达 60%~90%。我们认为，智

能控制器作为物联网终端标配将成为物联网时代起爆点，公司作为龙头将通

过充足研发投入巩固领先优势，并通过外延发展布局更多新的领域。因此，

我们看好公司发展，推荐继续关注。 
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风险提示 

物联网行业发展不及预期，海外拓展不及预期。 

 

图表 1. 业绩摘要表 

(人民币，百万) 2016 年 1季度 2017 年 1季度 同比(%) 

营业收入 297.95  530.53  78.06  

营业成本 233.32  403.93  73.12  

毛利润 64.63  126.60  95.90  

营业税金及附加 2.63  4.21  59.67  

管理费用 32.72  52.83  61.46  

销售费用 11.43  16.51  44.48  

营业利润 16.92  45.47  168.78  

资产减值 (0.99) 3.99  (502.26) 

财务费用 1.63  5.77  254.06  

投资收益 0.00  1.98  - 

营业外收入 2.94  2.03  (30.89) 

营业外支出 0.47  1.02  116.12  

利润总额 19.39  46.49  139.77  

所得税 2.52  7.25  187.81  

少数股东损益 (0.16) 3.83  (2,431.34) 

归属于母公司的净利润 17.03  35.41  107.87  

基本每股收益(元) 0.07  0.08  14.29  

毛利率(%) 21.69  23.86   

净利率(%) 5.66  7.40   

资料来源：万得，中银证券 
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财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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