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[Table_Title] 信息技术 技术硬件与设备 

上半年业绩大幅增长，机床龙头再启航 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近期公布半年度报告，公司 2020H1 实现 15.47 亿元，

同比下滑 47.38%， 归母净利润达到 1.4 亿元，同比增长 928.4%，公

司 2020 年 Q2 实现 10.41 亿元，同比减少 33.66%， 归母净利润达到

1.26 亿元，同比增长 2372%。 

点评： 

公司立足于中高端数控机床产业领军企业。公司所从事的主要业

务包括高端智能装备业务、智能制造服务业务及精密结构件业务。根

据公司董事会的业务战略布局，高端智能装备业务是现在及未来公司

大力发展的核心主业，智能制造服务业务是公司积极培育和发展的业

务，精密结构件业务是公司持续整合及剥离的业务。 

公司主要产品包括细分为 3C 系列 产品（高速钻铣攻牙加工中

心系列）、5G 类系列产品（立式加工中心系列、玻璃精雕机系 列等）、

以及其他系列产品（如龙门加工中心系列、线轨加工中心系列、硬轨

加工中心系列、 数控车床系列、卧式加工中心系列、高速雕铣机系列、

激光切割机系列等），能够为客户提 供整套机加工解决方案，是国内

同类型企业中技术宽度最广、产品宽度最全的企业之一。 

公司目前在 3C 供应链领域，得益于公司产品综合性能、 技术

水平、性价比、本地化服务等多重优势，公司在苹果供应链渗透率快

速提升，钻铣攻牙加工中心产品订单充足，并实现快速增长；在 5G 产

业链领域，受国内 5G 基站建设速度加快影响，公司 5G 类系列产品

订单同步实现较快增长。2020 年 1-6 月，从事高端智能装备业务的

深圳创世纪及其下属企业（深圳创世纪合并财务报表）实现营业收入 

12.49 亿元，同比增长 19.17%，实现归属于公司所有者的净利润 2.05 

亿元，实现归属于公司所有者的扣除非经常性损益后的净利润 1.89

亿元，下半年有望在行业驱动下，持续保持较快的增长。 

项目（高端

智能装备部

分，亿元） 

2020 

年 第

一 季

度 

2020 

年第

二季

度 

2020E 2021E 2022E 

营业收入 3.77 8.72 30 42 51 

利润总额 0.67 1.7 6 7.6 10 

归属于公司

所有者的净

利润 

0.56 1.48 5 6.5 8.5 

 

 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,431/1,307 

总市值/流通(百万元) 14,882/13,593 

12 个月最高/最低(元) 12.50/2.80 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

创世纪（300083）《1-9 月归母净利

润大增 424.03%，有质量的成长之

星》--2017/10/26 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：刘国清 

电话：021-61372597 

E-MAIL：liugq@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517040001 

证券分析师助理：曾博文 
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P2 上半年业绩大幅增长，机床龙头再启航 
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结构件业务影响逐渐减弱。2020 年上半年，公司在上年度精密

机构件相关资产和人员大规模整合与剥离的基础上， 继续推进资产、

负债、人员、业务层面整合。在同时，精密结构件业务整合效果显著，

经营性亏损同比大幅度收窄所致。上半年公司精密结构件业务实现营

业收入 24,543.69 万元，占比为 15.86%，业务收入规模大幅度下降，

精密结构件业务经营性亏损继续收窄。2020 年下半年，公司将继续推

动精密结构件业务整合，降低和逐渐消除由于整合对上 市公司整体经

营和声誉带来的不利影响，力争在 2020 年度实现整合工作基本收尾。 

我们预计行业将会进入持续上行期。根据我们对于行业整体分析

（参见前期发布得行业深度报告《未来 2-3 年制造业资本开支向上，

带来自动化显著投资机会》），制造业 2020Q2 复苏超预期，我们判断

制造业资本开支即将进入景气周期，机床、叉车和自动化等行业自

2018 年下半年后进入衰退周期，2019 年年底开始企稳回升（根据行业

过去 10 年历史回顾，未来将进入持续上行周期），预计未来 2-3 年为

制造业资本开支向上。 

盈利性预测与估值。我们预计公司 20-22 年归属于母公司股东净

利润分别为 4.7、6.57、8.5 亿，对应估值 36、26、20 倍，给予买入

评级。 

风险提示：经济复苏进展不及预期，技术突破不及预期，资产剥

离不及预期。  

 

指标/年度 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 5439.27  3535.53  4242.63  5091.16  

    增长率 -1.22% -35.00% 20.00% 20.00% 

归属母公司净利润（百万元） 12.58  472.60  656.79  848.78  

    增长率 -99.56% 3658.24% 38.97% 29.23% 

每股收益 EPS（元） 0.01  0.33  0.46  0.59  

PE 1361  36  26  20  

PB 6.18  5.33  4.42  3.63  
  

 
  



 
 

 
 

 

利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 
 

现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 5439.27  3535.53  4242.63  5091.16    净利润 7.48  472.60  742.26  883.40  

营业成本 4800.25  2439.51  2757.71  3309.25    折旧与摊销 223.79  162.08  162.08  162.08  

营业税金及附加 25.09  26.52  31.82  38.18    财务费用 113.88  110.00  30.00  35.00  

销售费用 178.33  141.42  169.71  203.65    资产减值损失 -58.76  10.00  8.00  9.00  

管理费用 345.72  424.26  424.26  509.12    经营营运资本变动 1520.02  658.52  -177.41  -135.68  

财务费用 113.88  110.00  30.00  35.00    其他 -2131.3
1  

553.84  -60.50  -176.72  

资产减值损失 -58.76  10.00  8.00  9.00    经营活动现金流净额 -324.90  1967.04  704.43  777.08  

投资收益 41.76  150.00  50.00  50.00    资本支出 379.05  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00    其他 -356.57  150.00  50.00  50.00  

其他经营损益 0.00  27.00  10.00  10.00    投资活动现金流净额 22.48  150.00  50.00  50.00  

营业利润 63.26  560.81  881.13  1046.96    短期借款 -328.13  -144.08  200.00  200.00  

其他非经营损益 -12.67  -4.81  -7.89  -7.66    长期借款 145.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 50.59  556.00  873.24  1039.30    股权融资 -14.07  0.00  0.00  0.00  

所得税 43.10  83.40  130.99  155.89    支付股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 7.48  472.60  742.26  883.40    其他 327.90  -620.30  -30.00  -35.00  

少数股东损益 -5.09  0.00  0.00  0.00    筹资活动现金流净额 130.70  -764.37  170.00  165.00  

归属母公司股东净利润 12.58  472.60  742.26  883.40    现金流量净额 -171.98  1352.67  924.43  992.08  

  2016A 2017E 2018E 2019E     2016A 2017E 2018E 2019E 

资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E   财务分析指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 687.52  2040.19  2964.61  3956.70    成长能力         

应收和预付款项 2091.98  1201.12  1436.51  1724.47    销售收入增长率 -1.22% -35.00% 20.00% 20.00% 

存货 1337.70  -46.40  46.45  320.76    营业利润增长率 -97.74
% 

786.53% 57.12% 18.82% 

其他流动资产 88.75  73.44  79.12  85.95    净利润增长率 -99.74
% 

6214.30
% 

57.06% 19.02% 

长期股权投资 99.36  99.36  99.36  99.36    EBITDA 增长率 -82.26
% 

107.74% 28.85% 15.92% 

投资性房地产 73.69  73.69  73.69  73.69    获利能力         

固定资产和在建工程 922.56  797.48  672.41  547.33    毛利率 11.75% 31.00% 35.00% 35.00% 

无形资产和开发支出 1834.20  1808.59  1782.97  1757.36    三费率 11.73% 19.11% 14.71% 14.69% 

其他非流动资产 192.64  181.25  169.85  158.46    净利率 0.14% 13.37% 17.50% 17.35% 

资产总计 7328.39  6228.71  7324.98  8724.07    ROE 0.27% 14.72% 18.77% 18.26% 

短期借款 744.08  600.00  800.00  1000.00    ROA 0.10% 7.59% 10.13% 10.13% 

应付和预收款项 2376.34  1507.21  1654.64  1958.94    ROIC 0.67% 17.15% 30.75% 34.54% 

长期借款 145.00  145.00  145.00  145.00    EBITDA/销售收入 7.37% 23.56% 25.30% 24.44% 

其他负债 1292.84  765.08  771.65  783.05    营运能力         

负债合计 4558.25  3017.28  3371.29  3886.99    总资产周转率 0.69  0.52  0.63  0.63  

股本 1430.94  1430.94  1430.94  1430.94    固定资产周转率 5.41  4.78  6.90  10.40  

资本公积 3656.55  3656.55  3656.55  3656.55    应收账款周转率 3.66  3.05  3.90  3.90  

留存收益 -2336.20  -1863.60  -1121.34  -237.94    存货周转率 1.72  2.37  3.74  3.84  

归属母公司股东权益 2772.97  3214.26  3956.52  4839.92    销售商品提供劳务收

到现金/营业收入 

82.64% — — — 

少数股东权益 -2.83  -2.83  -2.83  -2.83    资本结构         

股东权益合计 2770.13  3211.43  3953.69  4837.09    资产负债率 62.20% 48.44% 46.02% 44.55% 

负债和股东权益合计 7328.39  6228.71  7324.98  8724.07    带息债务/总负债 30.13% 40.75% 42.40% 41.92% 

业绩和估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E   流动比率 1.14  1.51  1.80  2.01  

EBITDA 400.93  832.89  1073.21  1244.04    速动比率 0.78  1.54  1.78  1.91  

PE 1360.95  36.21  23.06  19.37    每股指标         

PB 6.18  5.33  4.33  3.54    每股收益 0.01  0.33  0.52  0.62  

PS 3.15  4.84  4.03  3.36    每股净资产 1.94  2.24  2.76  3.38  

EV/EBITDA 44.73  19.16  14.19  11.61    每股经营现金 -0.23  0.00  0.00  0.00  

 
资料来源：WIND，公司年报，太平洋证券 

 



 
 

 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售副总监 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com 

华北销售 韦洪涛 13269328776 weiht@tpyzq.com 

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售副总监 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 杨海萍 17717461796 yanghp@tpyzq.com 

华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副总监 查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.com 

华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761 

传真： (8610) 88321566 
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发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买
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