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主要数据 2019 年 8 月 27 日 

收盘价(元) 39.56 

总市值（亿元） 52.17 

总股本(百万股) 131.87 

流通股本(百万股) 57.58 

ROE（TTM） 18.90% 

12 月最高价(元) 45.43 

12 月最低价(元) 27.71 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

 

 

 

◼ 上半年公司业绩平稳增长。2019H1，公司实现营收 7.3 亿元，同比增长

38.6%；实现归母净利润 0.9 亿元，同比增长 12.0%；实现扣非后归母净

利润 0.8 亿元，同比增长 16.7%，实现每股收益 0.66 元。受下游自动化

改造需求减弱及汉能等客户订单交付不及预期等因素影响，公司业绩增

速有所放缓。分业务来看，上半年工业机器人及自动化应用系统/注塑机

配套设备及自动供料系统/智能能源及环境管理系统业务分别实现营收

3.8/1.2/2.1 亿元，分别同比增长 35.7%/26.4%/60.6%。第二季度，公司实

现营收 4.0 亿元，同比增长 17.2%；实现归母净利润 0.5 亿元，同比增长

9.3%；二季度业绩增速有所放缓。 

◼ 毛利率水平小幅提升，净利率同比有所下降。上半年，公司毛利率达

34.0%，同比提升 1.2pct；净利率为 11.8%，同比降低 2.8pct；ROE 为 9.0%，

同比降低 0.4pct。销售费用率/管理费用率（含研发）/财务费用率分别为

9.2%/9.0%/0.7%，分别同比提升 0.2%/-0.8%/0.7pct。上半年，公司经营

活动现金净流量为-0.6 亿元，同比减少 0.2 亿元，现金流状况有所恶化，

主要受大客户付款方式等因素影响。 

◼ 深挖中小客户市占率，推行大客户战略收效显著。上半年，公司推出“春

暖行动”、“惠企行动”等，继续加强对中小客户的服务力度，深挖潜

在客户，上半年公司新增客户数量增速超过 50%。与此同时，公司大客

户战略取得有效进展。新开拓食品包装制造行业大客户韶能股份、新能

源行业客户 NVT 等，有效拓展伯恩光学、立讯精密、比亚迪、欣旺达、

富士康等客户需求。上半年公司推出了 HQ 系列直角坐标机器人、拓星

辰 I 号、拓星辰Ⅱ号、拓星云 I 号等新产品，其中拓星辰Ⅱ号 SCARA

机器人已经小批量供货，并成功进入华为的生产线。 

◼ 研发中心大平台成功搭建，研发实力有望进一步提升。公司研发中心正

积极引进 IPD 研发体系进行管理，围绕机器人核心技术领域开展各项研

发活动。目前，公司在工业机器人及自动化领域自主研发掌握了控制器、

伺服系统、机器视觉等核心零部件的底层技术，有利于公司为客户提供

更加柔性化的解决方案，也有利于公司结合应用场景开发出平台化产品。 

◼ 投资建议：公司是我国智能制造领域优秀企业之一。我们预计公司

2019/2020年的每股收益分别为1.60/2.21元，当前股价对应PE分别为

24.7/17.9倍，维持公司“推荐”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下滑；下游自动化改造需求减弱；市场竞争加剧；

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 1,198 1,677 2,264 2,989 

营业总成本 1,034 1,454 1,950 2,568 

营业成本 765 1079 1456 1916 

营业税金及附加 11 15 20 27 

销售费用 121 174 226 299 

管理费用 58 84 113 149 

研发费用 60 84 113 149 

财务费用 5 8 7 9 

其他经营收益 33 20 20 20 

公允价值变动净收益 0 0 0 0 

投资净收益 1 0 0 0 

其他收益 31 20 20 20 

营业利润 197 243 335 441 

加 营业外收入 2 1 1 1 

减 营业外支出 1 0 0 0 

利润总额 197 244 335 442 

减 所得税 27 34 45 57 

净利润 170 210 290 385 

减 少数股东损益 (1) (1) (1) (2) 

归母公司所有者的净利润 172 211 292 387 

基本每股收益(元) 1.30 1.60 2.21 2.93 

PE 30.36 24.72 17.89 13.49 

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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