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[Table_Title] 工业 资本货物 

购买土地使用权，进一步夯实产能基础 

 
 [Table_Summary]  事件：公司于 2021 年 5 月 25 日召开第四届董事会第二次会

议，审议通过了《关于拟购买土地使用权的议案》。 

为进一步优化公司产业布局，授权公司管理层使用自有资金不超

过 2 亿元通过招拍挂方式购买位于广东省佛山市范围内面积约 12.7 

万平方米工业用地的国有土地使用权（最终购买金额和面积以实际出

让文件为准），授权公司或全资子公司作为实施主体参与土地竞拍。 

观点： 

公司产能进一步扩张，对于未来充满信心。公司本次拟购买土地，

交易标的位于广东省佛山市，土地面积约为 12.7 万平方米，购买总

金 额预计不超过 2 亿元（最终金额和面积以实际出让文件为准），土

地性质主要工业用地，出让年限为 50 年。此次土地使用权作为公司

未来扩建或新建项目储备用地，为公司生产经营提供必要的保障，满

足未来下游市场增长需求，我们认为公司目前处于自身市场地位快速

提升阶段，龙头得能力进一步体现，因为继此前新工厂 2020 年 10 月

份投产后，再度积极扩张产能。 

行业持续回暖，订单持续向好。1-4 月，国内家具类社会消费品

零售保持稳步复苏，累计同比增长 42.9%，家具下游情况良好。同时，

行业出口需求也值得关注，1-4 月家具行业出口同比增长 69.2%。在家

具机械设备市场需求持续旺盛得背景下，公司订单饱满，当前在手订

单已经达到三季度。 

未来国内、海外市场同时推进。 

目前全球木工机械行业，主要为德国、意大利、中国设备厂家占

据主导，海外巨头豪迈科技、SCM、比雅斯等仍然在国内占据一定市

场份额，尤其是在上市大型家具公司中占比较高，根据最新情况了解

来看，大客户端对于国产设备认可度逐步提升，从过去 100%得进口

到目前国产设备占据一定份额，且国产设备优势明显，数控钻已经可

以完全替代，后续在封边机、裁板据都将复制这个过程，预计替代将

不断加速，随着弘亚数控的技术能力不断提升，解决方案不断优化，

客户认可度提高，市场份额提升将保证公司维持较好的增长。 

在海外，公司已经在俄罗斯等市场形成较大突破，公司目前培育

了多年的海外市场渠道能力，日渐完善，同时性价比、服务以及经销

商实力将保证公司能够很好的开拓海外市场，预计未来海外市场将有

较好的发展。 

盈利性预测与估值。我们认为公司战略清晰，产能不断加码，看

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 216/123 

总市值/流通(百万元) 10,937/6,215 

12 个月最高/最低(元) 60.50/24.44 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

弘亚数控（002833）《可转债发行过
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好公司未来成长性。我们预计公司 21-23 年归属于母公司股东净利润

分别为 4.64、5.71、7.65 亿，对应估值 23、19、14 倍，维持给予买

入评级。 

风险提示： 下游景气不及预期，设备进口替代率不及预期。  

 

指标/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1689.29  2111.61  2533.94  3321.99  

    增长率 28.85% 25.00% 20.00% 31.10% 

归属母公司净利润（百万元） 352.43  464.49  571.59  765.12  

    增长率 15.79% 31.80% 23.06% 33.86% 

每股收益 EPS（元） 1.63  2.15  2.64  3.53  

PE 31  23  19  14  

PB 5.96  4.80  3.82  3.01  
 

 

 
  



 
 

 
 

 

利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 
 

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 1689.29  2111.61  2533.94  3321.99    净利润 359.05  467.29  574.59  768.42  

营业成本 1135.33  1348.90  1609.05  2092.86    折旧与摊销 54.08  78.69  78.69  78.69  

营业税金及附加 12.40  12.67  17.27  22.03    财务费用 9.65  -5.00  -50.00  -50.00  

销售费用 36.42  70.95  83.62  109.63    资产减值损失 -36.53  23.00  40.00  20.00  

管理费用 68.70  182.65  215.38  282.37    经营营运资本变动 4.75  -21.51  -17.39  -38.33  

财务费用 9.65  -5.00  -50.00  -50.00    其他 23.17  -72.51  -83.35  -64.24  

资产减值损失 -36.53  23.00  40.00  20.00    经营活动现金流净额 414.17  469.96  542.54  714.54  

投资收益 35.37  35.00  30.00  30.00    资本支出 -202.62  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 18.13  14.00  14.00  14.00    其他 259.61  49.00  44.00  44.00  

其他经营损益 0.00  21.00  10.00  10.00    投资活动现金流净额 56.99  49.00  44.00  44.00  

营业利润 422.03  548.44  672.61  899.11    短期借款 -91.13  -32.04  0.00  0.00  

其他非经营损益 -0.76  -0.30  1.40  2.30    长期借款 14.72  0.00  0.00  0.00  

利润总额 421.27  548.14  674.01  901.41    股权融资 18.85  0.00  0.00  0.00  

所得税 62.22  80.85  99.42  132.99    支付股利 -81.17  0.00  0.00  0.00  

净利润 359.05  467.29  574.59  768.42    其他 22.73  -24.57  50.00  50.00  

少数股东损益 6.62  2.80  3.00  3.30    筹资活动现金流净额 -116.00  -56.61  50.00  50.00  

归属母公司股东净利润 352.43  464.49  571.59  765.12    现金流量净额 349.84  462.34  636.54  808.54  

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

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E   财务分析指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 506.40  968.75  1605.28  2413.82    成长能力         

应收和预付款项 80.72  106.02  128.16  165.89    销售收入增长率 28.85% 25.00% 20.00% 31.10% 

存货 227.96  274.43  329.75  434.09    营业利润增长率 17.29% 29.95% 22.64% 33.67% 

其他流动资产 321.70  266.22  270.67  278.98    净利润增长率 17.15% 30.15% 22.96% 33.73% 

长期股权投资 37.02  37.02  37.02  37.02    EBITDA 增长率 28.86% 28.07% 12.73% 32.30% 

投资性房地产 120.18  120.18  120.18  120.18    获利能力         

固定资产和在建工程 622.82  559.98  497.14  434.30    毛利率 32.79% 36.12% 36.50% 37.00% 

无形资产和开发支出 156.23  140.38  124.53  108.68    三费率 6.79% 11.77% 9.83% 10.29% 

其他非流动资产 196.97  196.97  196.97  196.97    净利率 21.25% 22.13% 22.68% 23.13% 

资产总计 2270.00  2669.94  3309.70  4189.94    ROE 19.73% 20.66% 20.26% 21.32% 

短期借款 32.04  0.00  0.00  0.00    ROA 15.82% 17.50% 17.36% 18.34% 

应付和预收款项 221.21  267.27  322.90  416.95    ROIC 42.65% 49.01% 57.18% 77.19% 

长期借款 31.97  31.97  31.97  31.97    EBITDA/销售收入 28.76% 29.46% 27.68% 27.93% 

其他负债 164.49  108.89  118.44  136.20    营运能力         

负债合计 449.71  408.13  473.31  585.13    总资产周转率 0.79  0.85  0.85  0.89  

股本 216.44  216.44  216.44  216.44    固定资产周转率 3.75  4.67  6.51  10.18  

资本公积 257.34  257.34  257.34  257.34    应收账款周转率 27.40  28.39  27.52  28.56  

留存收益 1234.96  1699.45  2271.04  3036.15    存货周转率 4.46  5.05  5.06  5.25  

归属母公司股东权益 1734.51  2173.24  2744.82  3509.94    销售商品提供劳务收

到现金/营业收入 

103.78
% 

— — — 

少数股东权益 85.77  88.57  91.57  94.87    资本结构         

股东权益合计 1820.28  2261.81  2836.40  3604.81    资产负债率 19.81% 15.29% 14.30% 13.97% 

负债和股东权益合计 2270.00  2669.94  3309.70  4189.94    带息债务/总负债 14.24% 7.83% 6.76% 5.46% 

业绩和估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E   流动比率 3.17  5.10  6.11  6.67  

EBITDA 485.77  622.13  701.30  927.80    速动比率 2.54  4.23  5.25  5.79  

PE 30.77  23.35  18.98  14.18    每股指标         

PB 5.96  4.80  3.82  3.01    每股收益 1.63  2.15  2.64  3.53  

PS 6.42  5.14  4.28  3.26    每股净资产 8.41  10.45  13.10  16.65  

EV/EBITDA 19.77  14.64  12.08  8.26    每股经营现金 1.91  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； 
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