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事件： 

公司公告称，公司“工业机器人”项目已被列入“2012 年度上海市重大技术装备研制专项”，并将获得政

府核定的支持资金合计 330 万元。对此，我们点评如下： 

观点： 

1. 工业自动化是大势所趋，公司机器人产品市场潜力巨大 

“十一五”期间机器人产业快速发展，未来复合增长率将保持 25%以上。“十一五”期间，我国工业机器

人实现了快速发展，2004 年，我国机器人装备量仅为 3493 台，到 2010 年，已经达到 14978 台，年复合增

长率达到 27.5%。 

图 1：全球各大洲机器人累计安装量情况  

 

 

资料来源：米尔自动化，东兴证券整理  

新产品机器人即将推向市场，未来潜力巨大。公司经过多年积累，新产品六轴机器人即将面世。目前，公司

的六自由度工业机器人已完成原型机开发工作，正在进行 6 公斤、16 公斤和 20 公斤等三个负载功率段的机

器人设计定型等研制工作，预计首批机器人生产线将于本年度内正式装配于公司电梯控制成套系统制造车间

以及业内少量电梯整机厂商的生产现场。 

六轴机器人技术壁垒较高，主要应用在汽车、汽车零配件、电子、橡胶塑料等行业，预计未来国内市场需求

为每年 10 亿-15 亿元，属蓝海竞争。目前，国内市场主要被日系、欧美企业占据，内资企业市场占有率不

足 10%，进口替代空间巨大。 
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图 2：机器人下游行业占比情况  图 3：不同类型机器人市场占比情况 

 

 

 
资料来源：米尔自动化，东兴证券整理  资料来源：米尔自动化，东兴证券整理 

2. 电梯行业保持稳步增长，公司在电梯控制与变频领域保持领先  

公司综合竞争实力较强，成功跻身国际电梯龙头企业供应商行列。经过多年的行业积累，公司产品的品

牌、质量都已达到国际一流水平。依托坚实的研发实力、稳定的产品质量、完善的服务体系以及良好的市

场形象，公司产品已经获得国际前四大电梯整机厂商的青睐，成功跻身美国奥的斯、瑞士迅达、德国蒂森

克虏伯、芬兰通力的供应商行列。同时，国内的康力电梯也与公司成为较为密切的合作伙伴。 

2012 年电梯行业增速达 16%，未来将保持稳步增长。2012 年，国内电梯产量超过 52 万台，同比增速达 16%。

2012 年底，我国房地产在建面积大 57 亿平方米，对应电梯需求达 244 万台，巨大的需求量将保证未来 3-5

年国内电梯行业的稳步增长。 

3. 盈利预测与投资建议 

预计公司 2012-2014 年 EPS 分别为 0.66 元、0.83 元和 1.03 元，目前股价对应 PE 分别为 22 倍，18 倍和

14 倍，给予公司 2013 年 25 倍 PE，对应目标价 20.75 元，维持“强烈推荐”评级。 

表 1：公司财务预测 

指标 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入（百万元） 657.29  853.30  982.79  1,142.66  

增长率（%） 30.94% 29.82% 15.18% 16.27% 

净利润（百万元） 112.27  136.27  171.73  211.85  

增长率（%） 40.16% 21.38% 26.02% 23.36% 

每股收益(元) 0.543  0.659  0.831  1.025  

净资产收益率（%） 9.04% 10.07% 11.56% 12.85% 

PE 26.81  22.08  17.52  14.21  

PB 2.35  2.22  2.02  1.82  

资料来源：东兴证券 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 
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以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


