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基本数据 

2018 年 9 月 6 日  

收盘价(元)   

总股本(万股) 944 

流通股本(万股) 69  

总市值(亿元)   

每股净资产(元) 4.9  

PB(倍)   

              

 

 

 

 

 

财务指标 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万

元) 36.49 56.1 86.96  117.39  149.08  

净利润(百万元) 5.53 11.15 15.50  21.15  27.33  

毛利率（%） 64.87 68.1 65.32 63.21 62.87 

净利率（%） 15.17 19.88  17.83  18.02  18.33  

 ROE（%） 28.64  38.71  25.18  31.46  37.23  

EPS(元) 
0.63 1.26 1.65  2.25  2.91  

  

武汉中仪物联技术股份有限公司，公司拥有管道机器人、管
道声呐检测系统、管道潜望镜、钻孔电视等一系列自主知识产权
的产品。产品在市政、城建、地质勘探等基础建设领域有广泛的
运用。公司致力于改善城市地下排水管道的通畅性,专注于管道检
测设备的生产,以创新为基础,为客户量身定制专业化、个性化的整
套解决方案。公司的主要产品可根据信号采集方式的不同分为视
频类和超声类。视频类检测设备通过搭载的摄像头在无水的管道
内录制的视频,检查管道内部情况,主要产品包括 X1 管道潜望镜、
X3 推杆式管道摄像检测系统、X5 管道机器人、XP 钻孔电视。
超声类检测设备可在管道有水的环境下通过超声波检测管道内部
情况,主要产品为 X4 管道声呐检测系统。 

目前占公司收入最大的是 X5 管道机器人。这一产品属于特种
机器人领域，未来发展空间广阔。据相关数据显示 2017 年全球特
种机器人市场规模将达 56 亿美元，2020 年将达 77 亿美元，2016

年至 2020 年的年均增速为 12%。国内特种机器人市场保持较快发
展，各种类型不断出现，在应对地震、洪涝和极端天气，以及矿
难、火灾、安防等公共安全事件中，对特种机器人有着突出的需
求。2016 年，我国特种机器人市场规模达到 6.3 亿美元，增速达
到 16.7%，略高于全球特种机器人增速。其中，军事应用机器人、
极限作业机器人和应急救援机器人市场规模分别为 4.8 亿美元、1.1

亿美元和 0.4 亿美元，其中极限作业机器人是增速最快的领域。 

 

盈利预测 

预测公司 2018~2020 归属于上市公司股东的净利润分别为
0.155 亿元、0.212 亿元、0.273 亿元，每股收益分别为 1.65 元、2.25

元、2.91 元。 

风险提示 

同行竞争的风险；产品技术迭代的风险；研发能力不足的风

险。 

中仪股份(833122) 管道机器人销售增长明显，受益于地下管网检修智能化 
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    风险分析 

 与实际控制人相关分析 

郑洪标持有 4,462,500 股股份，持股比例为 47.27%；赵红霞持有 787,500

股股份，持股比例为 8.34%；郑洪标和赵红霞合计持有公司 55.61%的股份。郑
洪标和赵红霞为公司实际控制人。报告期内，公司无股权质押情况。 

 与经营相关分析 

管道检测设备集机械化与电子化于一身，产品需要在恶劣的地理环境下工
作，如盐碱水环境、污 泥环境、可燃气体环境等。产品质量是企业生存的基石，
特别是专用设备领域，如出现电信号处理不稳定、机械部件被腐蚀损坏等质量
问题而影响设备的正常使用。在不能满足客户的需求，有可能造成客户资源的
流失。 

   专注于管道检修设备领域 

武汉中仪物联技术股份有限公司，成立于 2010 年 11 月。公司拥有管道机
器人、管道声呐检测系统、管道潜望镜、钻孔电视等一系列自主知识产权的产
品。产品在市政、城建、地质勘探等基础建设领域有广泛的运用。公司不仅专
注于仪器设备的研发、制造,还注重软件平台的开发,用来记录、整合、分析检测
设备收集的数据,便于建立信息化管理平台。公司致力于改善城市地下排水管道
的通畅性,专注于管道检测设备的生产,以创新为基础,为客户量身定制专业化、
个性化的整套解决方案。公司的主要产品可根据信号采集方式的不同分为视频
类和超声类。视频类检测设备通过搭载的摄像头在无水的管道内录制的视频,

检查管道内部情况,主要产品包括 X1 管道潜望镜、X3 推杆式管道摄像检测系
统、X5 管道机器人、XP 钻孔电视。超声类检测设备可在管道有水的环境下通
过超声波检测管道内部情况,主要产品为 X4 管道声呐检测系统。 

报告期内，公司主要业务构成情况： 

图表 1     公司收入构成情况 

 

资料来源：2018 年上半年报告，choice 

 

公司客户主要包括市政公用工程质量检测中心、市政工程公司、园林规划
局、自来水公司、住建委、排水监督管理处、勘测院、专业工程公司等。产品
在下游客户中认可程度较高，具有较高的品牌知名度。 

报告期内，公司的股东情况如下： 
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图表 2      股东及持股情况 

 

资料来源：choice 

  

   地下管道智能化检修成为趋势 

我国地下管线总长度为 300 万公里，每年以新增 11 万公里的速度增长。另
一方面，城市地下管线种类越来越多，材质越来越丰富，给地下管线探测带来
不少困难。中国地下管线探测设备技术力量储备不足，探测设备生产企业规模
小、产品技术含量低、质量不高，大量先进的探测设备仍依赖进口。 

图表 3  国内城市管道情况 

 

 

资料来源：互联网数据 

随着地下管网建设不断推进，检修市场也随之增长。据统计在每年 30 万公
里的管线探测中，约 1%的管道需要进行维修，也就是 3000 公里。维修方式主
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要分为两种。一种是开挖模式，将路面打开，这种方式在时间、人力、物力方
面消耗很大；此外我国地下管比较复杂，在挖掘过程中存在一些风险。智能地
下管线机器人内部修复是比较先进的模式，在管线内部进行精准作业，智能机
器人在管道内部找到需要修复的地方，利用高分子材料进行喷涂，这种方式更
省时省力。 

 出台相关政策支持管线检测绿色、高效发展 

相比发达国家，我国地下管网存在雨污合排、老管道多的特点。此外，近
年来我国出台相关文件，加大对地下管网检查的力度，保障人民群众安全。政
府的地下管网建设从意见到具体建设实施制订了明确的计划。国家“十三五”
规划支出，城市道路病害、城市内涝、城市黑臭水体治理、城市双修等以国家
层面提出的城市公共服务对地下管线，集中力量加快灾后水利薄弱环节和涝灾
严重城市排水防涝能力建设，是补上民生短板、保护生态的重要举措。管线服
务已从管线探测保障城市的规划、建设、管理，进化到以安全、生态、环保、
绿色、发展等为主题的城市治理。 

图表 4  相关政策 

 

 

资料来源：互联网数据 

 

   特种机器人发展空间广阔 

目前占公司收入最大的是X5管道机器人。这一产品属于特种机器人领域，
未来发展空间广阔：据相关数据显示 2017 年全球特种机器人市场规模将达 56
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亿美元，2020 年将达 77 亿美元，2016 年至 2020 年的年均增速为 12%。国内
特种机器人市场保持较快发展，各种类型不断出现，在应对地震、洪涝和极端
天气，以及矿难、火灾、安防等公共安全事件中，对特种机器人有着突出的需
求。2016 年，我国特种机器人市场规模达到 6.3 亿美元，增速达到 16.7%，略
高于全球特种机器人增速。其中，军事应用机器人、极限作业机器人和应急救
援机器人市场规模分别为 4.8 亿美元、1.1 亿美元和 0.4 亿美元，其中极限作业
机器人是增速最快的领域。 

图表 5  我国特种机器人市场应用结构 

  

 

资料来源：互联网数据 

 产品持续迭代 

据公司公告披露，公司通过前期研究模拟信号机器人转变为数字信号机器
人，将 CCTV 设备清晰度提升十倍，极大减少机器人设备的故障率，获得更
方便更精准控制的设备开发经验。2017 年下半年，通过学习国外先 进经验，
结合前期研发经验和自身创新，针对我国的实际国情以及管道内部的情况，开
发推出排水管道非开挖修复设备。 

报告期内公司完成了排水管道点修机器人 X120-D 的样机试制，该设备为
进口产品国产化的创新， 最大的亮点在于利用紫外光固化技术对管道缺陷处进
行点对点的修复，将设备放到指定位置后直接充气，开紫外线光之后，固化时
间只需 8 到 12 分钟，自然固化需要很长时间，最起码 40 分钟以上。其它管
道修复多是等待修复材料自动风干硬化，这款机器人利用紫外光技术加快修复，
比其它修复方法 要快上 5 倍，而且设备上装载有定位系统和摄像头可以发现
破损处并进行精确修复，大大降低了施工成本，缩短了工期，能减少对附近市
民出行的影响。 

 重视发展国内外客户 

公司深耕行业多年，屡屡收获国内外客户。公司逐步与国内各区域的排水
管道管理相关部门展开深度合作，在上半年由公司承办的第六 期城镇排水管道
检测与评估及非开挖修复专业技术岗位培训班在武汉圆满落幕，提升了公司产
品的行业认同度，同时对公司点位修复设备进行了宣传。公司下半年将逐步面
向全国进行排水管道检测点位修复设备及排水管道智慧管理平台推广。公司将
在加强与原有客户良好合作的基础上重点开拓日本、马来西亚、新加坡、奥地
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利、柬埔寨等海外市场，力争产品出口量的提升。  

   报告期管道机器人销售增长明显 

 

 

图表 6     公司财务及盈利能力情况 

 

  

资料来源：choice 

报告期内实现净利润 5,269,243.98 元，上年同期为 3,653,078.17 元，同比
增长 44.24%。增长原因主要是：报告期公司营业收入增加 8,340,049.29 元；
本期新增业绩主要集中为 X5 管道机器人及相关配件的销售，紫外便携式光固
化修复系统的销售。随着地下空间等环保业务发展迅速，国家投入逐步增多；
网络推广、技术会议等各类市场运营投入较大，产品知名度逐步提升。   

  

 

   盈利预测 

 

 

 

图表 7     盈利预测 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 36.49 56.1 86.96  117.39  149.08  

净利润(百万元) 5.53 11.15 15.50  21.15  27.33  

毛利率（%） 64.87 68.1 65.32 63.21 62.87 
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净利率（%） 15.17 19.88  17.83  18.02  18.33  

 ROE（%） 28.64  38.71  25.18  31.46  37.23  

EPS(元) 
0.63 1.26 1.65  2.25  2.91  

  

资料来源：梧桐公会，choice 

 

预测公司 2018~2020 归属于上市公司股东的净利润分别为 0.155 亿元、
0.212 亿元、0.273 亿元，每股收益分别为 1.65 元、2.25 元、2.91 元。 
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