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股价相对市场表现(近 12个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2019E 
主营收入 678  950  1,282  1,731  
（+/-） 40.4% 40.0% 35.0% 35.0% 
净利润 69  94  124  167  

（+/-） 34.0% 36.3% 32.8% 34.3% 

EPS(元) 0.25  0.34  0.45  0.60  

P/E 131.16  105.29  79.31  59.05  
资料来源：联讯证券研究院 

相关研究 
  

 

  

 拟 900 万美元收购 Barrett Technology 30%股权，利好公司长期发展 

BARRETT TECHNOLOGY 公司是一家由 Bill Townsend 博士在 1990 年

设立于麻萨诸塞州的高科技公司，由麻省理工大学（MIT）人工智能试验室

衍生发展而来。公司专注于微型伺服驱动器、人机协作智能机器人和医疗康

复机器人研究与制造，参与了多个美国国防部资助的非军用研发项目，并长

期与美国能源总署（DoE），美国航天总署（NASA），以及美国全国卫生基

金会（NSF）等单位合作。BARRETT TECHNOLOGY 公司的产品已经销

售到 6 大洲 20 个国家，并应用在众多高精尖领域，其中包括 MAKO 手

术机器人以及美国火星登陆小车等。进一步提高公司智能制造核心功能部件

的竞争力，拓展基于核心功能部件的人工智能机器人领域，对公司长远发展

具有积极影响。 

 核心部件稳定增长，为智能制造系统业务拓展奠定基础 

公司的发展战略聚焦于智能制造核心功能部件和机器人本体，公司的智能制

造系统业务是机器人本体业务的延伸。2016 年，公司传统主业智能装备核

心控制功能部件实现稳定增长，营收 4.67 亿元，同比增长 15.57%。在重点

聚焦的目标行业如 3C 电子制造设备、机械手和包装印刷机械取得重大突

破；基于 ESmotion 的运动控制完整解决方案在机械手、3C 电子制造设备

等行业广泛得到用户认可，已经形成了一定的行业影响力，为 2017 年完整

解决方案规模化进入市场奠定了基础。同时，借助于公司智能制造系统业务

的发展，会有力推动公司机器人本体的销售。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司 2017~2019 年归母净利润分别为 0.94 亿元、1.24 亿元、1.67 亿

元，EPS 分别为 0.34 元、0.45 元、0.60 元，对应的 P/E 分别为 105x、79x、

59x，暂不评级。 

 风险提示  

工业机器人市场竞争加剧风险；市场拓展不及预期。 
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图表1： 公司 PE-Bands 

 

资料来源：Wind 资讯 联讯证券 

 

图表2： 公司 PB-Bands 

 
资料来源：Wind 资讯 联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E 

 

现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1,295  1,619  2,024  2,530  经营活动现金流 -65  20  15  10  

货币资金 147  167  182  192  净利润 76  101  132  174  

应收账款 289  404  545  736  折旧摊销 19  19  19  19  

其它应收款 9  13  18  24  财务费用 5  7  10  13  

预付账款 26  37  50  68  投资损失 -5  -5  -6  -6  

存货 170  238  321  433  营运资金变动 735  290  368  465  

其他 654  760  908  1,077  其它 -895  -392  -508  -656  

非流动资产 586  615  646  678  投资活动现金流 -701  0  0  0  

长期股权投资 34  38  41  45  资本支出 117  140  165  190  

固定资产 181  190  200  210  长期投资 34  38  41  45  

无形资产 106  107  108  109  其他 -852  -178  -207  -236  

其他 264  280  296  313  筹资活动现金流 880  0  0  0  

资产总计 1,881  2,234  2,670  3,208  短期借款 35  39  42  47  

流动负债 338  372  409  450  长期借款 0  0  0  0  

短期借款 35  39  42  47  其他 845  -39  -42  -47  

应付账款 168  193  232  289  现金净增加额 113  20  15  10  

其他 135  140  135  114       

非流动负债 73  74  75  75  主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E 

长期借款 0  0  0  0  成长能力     

其他 73  74  75  75  营业收入 40.40% 40.00% 35.00% 35.00% 

负债合计 411  446  484  525  营业利润 136.92% 68.17% 50.93% 48.71% 

少数股东权益 17  17  17  17  归属母公司净利

润 

33.99% 36.34% 32.76% 34.30% 

归属母公司股东权益 1,453  1,771  2,169  2,665  获利能力     

负债和股东权益 1,881  2,234  2,670  3,208  毛利率 31.65% 32.14% 32.64% 33.14% 

利润表 2016 2017E 2018E 2019E 净利率 10.11% 9.85% 9.68% 9.63% 

营业收入 678  950  1,282  1,731  ROE 7.74% 6.21% 6.63% 7.16% 

营业成本 464  645  864  1,157  偿债能力     

营业税金及附加 6  7  7  7  资产负债率 21.86% 19.95% 18.12% 16.37% 

销售费用 56  80  108  145  流动比率 383.28% 435.54% 494.94% 562.43% 

管理费用 111  152  205  277  速动比率 333.08% 371.65% 416.53% 466.20% 

财务费用 5  7  10  13  营运能力     

资产减值损失 10  12  14  17  总资产周转率 0.52  0.46  0.52  0.59  

公允价值变动收益 0  0  0  0  应收账款周转率 2.96  2.74  2.70  2.70  

投资净收益 5  5  6  6  应付账款周转率 3.65  3.57  4.07  4.44  

营业利润 32  54  81  120  每股指标(元)     

营业外收入 49  54  59  65  每股收益 0.25  0.34  0.45  0.60  

营业外支出 0  0  0  0  每股经营现金 -0.24  0.07  0.05  0.04  

利润总额 80  107  139  185  每股净资产 5.33  6.48  7.93  9.73  

所得税 4  6  8  10  估值比率     

净利润 76  101  132  174  P/E 131.16  105.29  79.31  59.05  

少数股东损益 8  8  8  8  P/B 6.12  5.51  4.50  3.67  

归属母公司净利润 69  94  124  167  EV/EBITDA 183.97  139.48  101.40  72.89  

EBITDA 50  73  100  140       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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