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主要数据 2019 年 8 月 13 日 

收盘价(元) 28.37 

总市值（亿元） 49.86 

总股本(百万股) 175.76 

流通股本(百万股) 67.35 

ROE（TTM） 15.88% 

12 月最高价(元) 43.07 

12 月最低价(元) 23.00 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

 

 

 

◼ 上半年公司业绩实现高增长。2019H1，公司实现营收 3.5 亿元，同比增

长 45.3%；实现归母净利润 0.5 亿元，同比增长 62.6%；实现扣非后归母

净利润 0.4 亿元，同比增长 53.6%。受益于博世系订单的顺利交付和下

游厂商国五标准向国六标准切换，以及上海众源并表影响，上半年公司

营收和归母净利润均实现快速增长。第二季度，公司实现营收 1.9 亿元，

同比增长 28.8%；实现归母净利润 0.2 亿元，同比增长 63.2%。二季度业

绩依然靓丽。上半年，公司柔性自动化装备与工业机器人系统业务新签

订单 1.70 亿元，同比有所下降，相应客户订单预计在下半年释放。新签

署的合同主要集中在新能源汽车电子(电机、电控、能量回收等)、汽车

内饰、光通讯和 5G 无线通信等领域。 

◼ 盈利能力有所提升，现金流情况大幅改善。2019H1，公司毛利率为28.7%，

同比降低 0.01pct，但较 2018 年提升 0.7pct；净利率达 15.8%，同比提升

1.7pct；ROE 达 8.8%，同比提升 2.6pct。销售费用率/管理费用率（含研

发）/财务费用率分别同比增加-0.2/-1.4/0.7pct。公司费用率控制良好，毛

利率维持稳定，净利润小幅提升。上半年，公司经营活动现金净流量达

5393.8 万元，同比大幅提升 5337.8 万元，公司销售回款大幅增加，现金

流情况大幅改善。 

◼ 研发持续高投入，新领域布局初现成效。上半年，公司研发费用达 1807.3

万元，同比增长 94.4%，占营收的比重达 5.2%。公司在汽车电子重点领

域深耕与突破的同时，在新领域的布局初现成效。1）公司 IGBT 模块封

装测试部分技术已成功应用到联合汽车电子的 PM4 项目中。2）公司成

功开拓新能源车用驱动电机控制器的组装及测试高端成套装备领域，获

得博世集团最新产品订单，在生产线的规模以及产值方面均获得一个数

量级的飞跃。公司积极开拓无人驾驶相关的设备技术，成功开发功能测

试和疲劳耐久实验台，为今后在无人驾驶汽车控制电子领域的发展创造

了条件。3）在汽车内饰件行业，公司大力推动机器人自动化和智能化生

产技术的应用，在座椅生产领域实现了自主研发的少关节非标机器人批

量工程应用。4）公司积极拓展光通讯和 5G 无线通信领域，所研发的装

备已供货至全球光通讯器件著名生产商 Finisar。 

◼ 投资建议：公司是我国汽车电子装备的领先企业。我们预计公司

2019/2020年的每股收益分别为0.60/0.85元，当前股价对应PE分别为

47.1/33.4倍，维持公司“推荐”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下滑；行业景气度下降；客户集中度较高；市场竞

争加剧；技术转化不及预期；业绩不及预期等。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业总收入 583 817 1,070 1,391 

营业总成本 501 679 875 1,138 

营业成本 420 576 743 966 

营业税金及附加 4 6 7 9 

销售费用 7 8 10 13 

管理费用 39 42 53 70 

研发费用 31 42 56 72 

财务费用 -2 1 1 1 

其他经营收益 4 4 5 5 

公允价值变动净收益 0 0 0 0 

投资净收益 0 0 0 0 

其他收益 4 4 5 5 

营业利润 86 142 199 257 

加 营业外收入 5 5 5 5 

减 营业外支出 0 0 0 0 

利润总额 91 147 204 262 

减 所得税 13 21 29 37 

净利润 78 126 176 226 

减 少数股东损益 13 20 26 35 

归母公司所有者的净利润 65 106 149 191 

基本每股收益(元) 0.37 0.60 0.85 1.08 

PE 76.53 47.08 33.42 26.15 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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