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x[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|技术硬件与设备 证券研究报告 

创世纪(300083)公司点评报告 2020 年 10 月 27 日 

[Table_Title] 数控机床业务持续高增长，利润步入上行收获期 

——创世纪（300083）2020 年三季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2020 年三季度报告，前三季度实现营收 25.28 亿元，同比下降

42.32%；归母净利润 1.76 亿元，同比增长 312.7%。 

报告要点： 

 前三季度剔除结构件的业务收入超 19 年全年，Q3 出货量依旧亮眼。 

2020 年前三季度，公司精密结构件业务实现营业收入 2.75 亿元，Q3 单季

度收入持续收窄，为 0.3 亿元，剥离工作有望在 2020 年底基本收尾。剔除

精密结构件业务后，公司实现收入 22.53 亿元（2019 年 21.2 亿元）；其中

数控机床的业务载体创世纪机械实现营业收入 21.88 亿元，超 2019 年全年

营收，利润总额 4.07 亿元。数控机床业务在 Q2、Q3 均保持较快增长，前

三季度产品累计出货量（含以经营性租赁实现的交付）13060 台，逆势超

过 2019 年全年，其中 Q3 出货量达 6232 台，接近上半年总出货量（6828

台）。 

 机床业务利润逐步兑现修复现金流，盈利能力稳定上扬。 

2020 年前三季度公司实现毛利率 27.89%，同比+16.33pct，净利率由负转

正，同比+8.86pct 至 6.88%；同期创世纪机械净利率达 17.26%，Q1 至

Q3 单季度净利率从 15.03%持续上升至 18.04%。由于精密结构件业务现金

流支出减少和数控机床业务收入规模增加，前三季度经营现金流量净额实

现 2.46 亿元，较上年同期变动比例 269.37%，Q3 实现净流入 1.86 亿元，

借助数控机床主业开启高速上升通道。公司持续推动结构件业务的组织精

简和人力整合，费用开支有效减少，前三季度销售费用和管理费用同比下

降 21.01%和 21.6%，高端机床研发投入不断增加，研发费用同比上升

17.19%。 

 3C 机床借力扬帆走双重国产替代道路，通用机床涨势迅猛。 

公司是国产钻攻机厂商中的佼佼者，深耕华为、oppo 等非苹果系产业链多

年。2020 年上半年，受益于苹果供应链和加工设备的双重国产化，公司凭

借多年的客户基础和技术实力，顺势切入苹果供应链，钻攻机销量实现高

速增长，未来两年有望延续 2020 年的高景气度，保持稳定高速增长。近年

来公司持续布局通用机床市场，受益于国内 5G 基站建设的速度加快，公司

产品立式加工中心类通用机床延续上半年的增长势头，全年有望实现翻番。 

 投资建议与盈利预测 

考虑到苹果供应链和加工设备的双重国产化及数控机床主业凸显，预计公

司 20-22 年归母净利润 2.81/7.07/9.41 亿元，给予公司“买入”的投资评级。 

 风险提示 

工控市场规模持续下滑；高端产品推广不及预期；市场竞争加剧。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 5507 5439 3594 4252 5244 

收入同比（%） -14 -1 -34 18 23 

归母净利润(百万元) -2866 13 281 707 941 

归母净利润同比(%) -722 100 2132 152 33 

ROE（%） -104.8 0.5 9.2 19.6 21.3 

每股收益（元） -2.00 0.01 0.20 0.49 0.66 

市盈率(P/E) -4.18 953.58 42.73 16.95 12.74 

资料来源：Wind,国元证券研究中心 
 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价： 8.38 元/12.9 元 

目标期限： 6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 12.5 / 2.8 

A 股流通股（百万股）： 1307.06 

A 股总股本（百万股）： 1428.58 

流通市值（百万元）： 10953.17 

总市值（百万元）： 11971.51 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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[Table_FinanceDetail]              
财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位: 百万元 
 

利润表  
  

单位: 百万元 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

流动资产 4874 4206 4632 5415 6390 

 

营业收入 5507 5439 3594 4252 5244 

现金 471 688 654 1014 1417 

 

营业成本 4816 4800 2561 2874 3491 

应收账款 1640 1331 1701 1987 2355 

 

营业税金及附加 26 25 23 24 26 

其他应收款 168 162 162 170 210 

 

营业费用 270 178 162 170 184 

预付账款 89 60 46 47 55 

 

管理费用 509 346 252 268 288 

存货 2082 1338 1533 1609 1690 

 

研发费用 230 122 149 149 157 

其他流动资产 425 627 537 588 665 

 

财务费用 102 114 62 60 55 

非流动资产 3541 3122 3306 3395 3552 

 

资产减值损失 -2408 -59 220 40 20 

长期投资 185 99 88 92 96 

 

公允价值变动收益 3 0 0 0 0 

固定资产 1208 802 801 674 546 

 

投资净收益 -16 42 -18 0 0 

无形资产 201 174 371 612 908 

 

营业利润 -2803 63 331 834 1108 

其他非流动资产 1948 2047 2046 2017 2001 

 

营业外收入 1 2 8 9 10 

资产总计 8416 7328 7937 8810 9942 

 

营业外支出 9 15 9 11 12 

流动负债 5119 3699 4023 4323 4668 

 

利润总额 -2810 51 331 832 1107 

短期借款 1072 744 744 744 744 

 

所得税 58 43 53 125 166 

应付账款 1714 1365 1493 1642 1806 

 

净利润 -2868 7 278 707 941 

其他流动负债 2333 1589 1786 1937 2117 

 

少数股东损益 -2 -5 -3 0 0 

非流动负债 534 860 870 876 863 

 

归属母公司净利润 -2866 13 281 707 941 

长期借款 0 145 150 155 160 

 

EBITDA -2260 401 547 1048 1316 

其他非流动负债 534 715 720 721 703 

 

EPS（元） -2.00 0.01 0.20 0.49 0.66 

负债合计 5652 4558 4894 5200 5531 

 

      

少数股东权益 29 -3 -6 -6 -6 

 

主要财务比率      

股本 1432 1431 1431 1431 1431 

 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

资本公积 3670 3657 3657 3657 3657 

 

成长能力      

留存收益 -2358 -2336 -2056 -1491 -693 

 

营业收入(%) -14.3 -1.2 -33.9 18.3 23.3 

归属母公司股东权益 2735 2773 3049 3617 4417 

 

营业利润(%) -610.5 102.3 423.7 151.7 32.9 

负债和股东权益 8416 7328 7937 8810 9942 

 

归属母公司净利润(%) -721.9 100.4 2131.5 152.1 33.0 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位: 百万元 

 

毛利率(%) 12.5 11.7 28.7 32.4 33.4 

会计年度 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

 

净利率(%) -52.0 0.2 7.8 16.6 17.9 

经营活动现金流 -88 -325 345 834 929 

 

ROE(%) -104.8 0.5 9.2 19.6 21.3 

净利润 -2868 7 278 707 941 

 

ROIC(%) -84.5 0.7 8.1 17.7 21.2 

折旧摊销 441 224 154 155 154 

 

偿债能力      

财务费用 102 114 62 60 55 

 

资产负债率(%) 67.2 62.2 61.7 59.0 55.6 

投资损失 16 -42 18 0 0 

 

净负债比率(%) 18.97 30.01 26.62 25.15 23.73 

营运资金变动 -248 -733 -34 -168 -253 

 

流动比率 0.95 1.14 1.15 1.25 1.37 

其他经营现金流 2469 104 -134 80 33 

 

速动比率 0.13 0.77 0.76 0.87 1.00 

投资活动现金流 -212 22 -246 -281 -334 

 

营运能力      

资本支出 181 145 0 0 0 

 

总资产周转率 0.56 0.69 0.47 0.51 0.56 

长期投资 16 -0 -4 8 9 

 

应收账款周转率 3 3 2 2 2 

其他投资现金流 -15 168 -250 -272 -325 

 

应付账款周转率 2.93 3.12 1.79 1.83 2.02 

筹资活动现金流 69 131 -133 -193 -193 

 

每股指标（元）      

短期借款 103 -328 0 0 0 

 

每股收益(最新摊薄) -2.00 0.01 0.20 0.49 0.66 

长期借款 0 145 5 5 5 

 

每股经营现金流(最新摊薄) -0.06 -0.23 0.24 0.58 0.65 

普通股增加 -0 -1 0 0 0 

 

每股净资产(最新摊薄) 1.91 1.94 2.13 2.53 3.09 

资本公积增加 4 -13 0 0 0 

 

估值比率      

其他筹资现金流 -39 328 -138 -198 -198 

 

P/E -4.18 953.58 42.73 16.95 12.74 

现金净增加额 -230 -172 -34 361 403  P/B 4.38 4.32 3.93 3.32 2.71 

 

     

 

EV/EBITDA -6 32 24 12 10 



    

      

 

 

 


