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[Table_Title] 工业 资本货物 

公司业绩符合预期，订单情况较为良好 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近期公告 2021H1 业绩，2021 年上半年实现营业收入

10.84 亿元，同比增长 36.73%，归母净利润达到 0.93 亿元，同比减少

24.26%。 

点评： 

业绩符合预期，单季度受到口罩机扰动较大。公司主要从事工业

自动化设备的研发、设计、生产、销售和技术服务，以及精密零部件

制造业务，产品主要包括自动化 检测设备和自动化装配设备、自动化

设备配件、精密零部件，公司产品主要应用于移动终端、新能源、电

子烟、汽车、硬盘、 医疗、食品与物流等行业，与各行业领先品牌企

业均建立了良好稳定的业务合作关系。从上半年来看，移动终端业务

实现销售收入 6.16 亿元，占营业收入 的 56.86%，同比增长 65.11%；

新能源业务实现销售收入 3.07 亿元，占营业收入的 28.30%，同比增

长 123.36%；受下游客户业务波动影响，精密零部件与模具业务实现

营业收入 1.00 亿元，占总体营业收入的 9.23%，同比下降 25.49%。 

公司实现归属于上市公司股东的净利润 9,291.75 万元，同比下降

24.26%，主要是由于 2020 年上半年口罩机业务占比较高，报告期内

不再销售口罩机，且公司产品结构发生了较大变化。另外，原材料、

人工成本上涨等因素综合导致毛利率同比下降。 

从环比来看，公司 21Q2 年毛利率环比下滑 1.85pct，净利润率环

比提升 3.3pct。公司存货 5.04 亿元，同比增长 40.2%，合同负债 1.3

亿元，同比增长 160%。 

锂电业务有望快速爆发。作为重点发展业务，公司 2021 年上半

年推出包蓝膜机和动力电池切叠一体机等新产品，包蓝膜机已经进入

量产，并持续获得多家客户订单；动力切叠一体机开发完成，等待生

产场景小批量验证。公司将持续进行研发投入，完善产品矩阵，预计

在下半年形成方铝和软包电芯装配整线的能力。 

持续投入研发，不断布局医药、物流、汽车等新领域，打开成长

空间：公司已掌握了机器视觉与光学、精密传感与测试、运动控制与

机器人、软件技术和精密机械设计五大领域与本行业相关的技术，自

主开发了各行业应用技术平台，包括应用于移动终端产品的摄像头、

屏幕显示、接近传感器、人脸识别深度传感器、环境光传感器、陀螺

仪、线性马达、指纹按键、指南针、无线充电、VR 头盔等各类智能

测控技术；应用于新能源锂电行业中后段设备如叠片、贴胶、包 Mylar、

真空封装、加热静置贴膜等设备的控制技术；应用于医疗、食品等行

业产品的高速、高精度灌装技术；应用于硬盘行业、汽车电子电气模

组与电子烟等行业的精密零部件、柔性材料高速高精度装配技术等。

去年工博会公司新推出手机中框检测设备、物流分拣解决方案、胶囊

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 412/154 

总市值/流通(百万元) 10,184/3,806 

12 个月最高/最低(元) 30.03/17.78 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

科瑞技术（002957）《业绩符合预期，

锂 电 业 务 有 望 成 为 发 力 点 》

--2021/04/12 

科瑞技术（002957）《三季度业绩符

合预期，逐步推进各项业务发展》

--2020/10/26 

科瑞技术（002957）《二季度经营明

显改善，多元化拓展逐步显现成效》

--2020/08/25 
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饮品贩卖机以及罐装线等，引起客户关注。 

未来在医疗、食品行业，公司的高速全自动化灌装技术应用广泛，

为 IVD（体外诊断）领域提供试剂全自动灌装设备，在胶囊饮品领域

提供胶囊产品精准度量、分装、焊接封装、包装等一体化全自动生产

线。 

盈利性预测与估值。我们预计公司 21-22 年归属于母公司股东净

利润分别为 3.47、5.05 亿，EPS 分别为 0.84、1.23，对应估值 31、

21 倍，维持增持评级。 

风险提示：下游技术突破不及预期；产业竞争加剧 

 

 

指标/年度 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1871.95  2014.41  2820.17  4089.25  

    增长率 -2.97% 7.61% 40.00% 45.00% 

归属母公司净利润（百万元） 261.70  269.61  347.39  505.27  

    增长率 -11.64% 3.02% 28.85% 45.45% 

每股收益 EPS（元） 0.64  0.65  0.84  1.23  

PE 41  40  31  21  

PB 4.20  3.75  3.28  2.80  
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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 1871.95  2014.41  2820.17  4089.25    净利润 301.66  309.61  402.39  565.27  

营业成本 1094.50  1177.82  1804.91  2617.12    折旧与摊销 29.65  54.26  54.26  54.26  

营业税金及附加 17.01  16.12  24.58  34.92    财务费用 -4.38  -4.00  -50.00  -50.00  

销售费用 102.52  110.39  141.01  204.46    资产减值损失 -9.62  0.00  0.00  0.00  

管理费用 109.04  357.46  448.41  646.10    经营营运资本变动 54.09  164.62  -165.05  -309.92  

财务费用 -4.38  -4.00  -50.00  -50.00    其他 -44.07  -10.21  -4.81  -6.27  

资产减值损失 -9.62  0.00  0.00  0.00    经营活动现金流净额 327.33  514.28  236.79  253.34  

投资收益 3.95  4.00  5.00  6.00    资本支出 -296.41  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 0.72  0.72  0.72  0.72    其他 -866.70  4.72  5.72  6.72  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00    投资活动现金流净额 -1163.1
1  

4.72  5.72  6.72  

营业利润 340.87  361.35  456.99  643.37    短期借款 55.11  -55.11  0.00  0.00  

其他非经营损益 -2.42  -3.00  1.40  2.30    长期借款 57.70  0.00  0.00  0.00  

利润总额 338.44  358.35  458.39  645.67    股权融资 565.78  4.00  0.00  0.00  

所得税 36.79  48.74  56.00  80.41    支付股利 -118.08  0.00  0.00  0.00  

净利润 301.66  309.61  402.39  565.27    其他 -118.27  -7.80  50.00  50.00  

少数股东损益 39.96  40.00  55.00  60.00    筹资活动现金流净额 442.23  -58.91  50.00  50.00  

归属母公司股东净利润 261.70  269.61  347.39  505.27    现金流量净额 -392.35  460.10  292.51  310.06  

  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 1017.95  1478.04  1770.56  2080.62    成长能力         

应收和预付款项 818.11  840.70  1200.48  1737.91    销售收入增长率 -2.97% 7.61% 40.00% 45.00% 

存货 119.47  134.89  208.71  305.05    营业利润增长率 -11.80% 6.01% 26.47% 40.78% 

其他流动资产 654.74  547.40  578.72  628.03    净利润增长率 -12.62
% 

2.64% 29.97% 40.48% 

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00    EBITDA 增长率 -7.34% 12.42% 12.06% 40.41% 

投资性房地产 39.71  39.71  39.71  39.71    获利能力         

固定资产和在建工程 442.52  397.88  353.25  308.62    毛利率 41.53% 41.53% 36.00% 36.00% 

无形资产和开发支出 76.96  67.91  58.87  49.83    三费率 11.07% 23.03% 19.13% 19.58% 

其他非流动资产 33.55  32.97  32.39  31.81    净利率 16.11% 15.37% 14.27% 13.82% 

资产总计 3203.01  3539.52  4242.68  5181.57    ROE 11.88% 10.87% 12.38% 14.82% 

短期借款 55.11  0.00  0.00  0.00    ROA 9.42% 8.75% 9.48% 10.91% 

应付和预收款项 346.76  425.92  646.60  916.48    ROIC 24.87% 25.27% 29.34% 34.52% 

长期借款 87.28  87.28  87.28  87.28    EBITDA/销售收入 19.56% 20.43% 16.36% 15.84% 

其他负债 174.29  178.68  258.77  362.51    营运能力         

负债合计 663.43  691.88  992.65  1366.27    总资产周转率 0.66  0.60  0.72  0.87  

股本 410.00  412.00  412.00  412.00    固定资产周转率 6.04  4.80  7.52  12.37  

资本公积 760.97  762.97  762.97  762.97    应收账款周转率 2.39  2.51  2.87  2.89  

留存收益 1155.07  1424.68  1772.07  2277.34    存货周转率 4.20  8.70  10.15  9.93  

归属母公司股东权益 2331.59  2599.66  2947.05  3452.32    销售商品提供劳务收

到现金/营业收入 

87.71% — — — 

少数股东权益 207.99  247.99  302.99  362.99    资本结构         

股东权益合计 2539.57  2847.64  3250.03  3815.30    资产负债率 20.71% 19.55% 23.40% 26.37% 

负债和股东权益合计 3203.01  3539.52  4242.68  5181.57    带息债务/总负债 21.46% 12.61% 8.79% 6.39% 

业绩和估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E   流动比率 4.76  5.21  4.28  3.80  

EBITDA 366.14  411.60  461.25  647.63    速动比率 4.55  4.97  4.05  3.56  

PE 40.76  39.56  30.70  21.11    每股指标         

PB 4.20  3.75  3.28  2.80    每股收益 0.64  0.65  0.84  1.23  

PS 5.70  5.30  3.78  2.61    每股净资产 6.16  6.91  7.89  9.26  

EV/EBITDA 24.93  21.04  18.14  12.44    每股经营现金 0.79  0.00  0.00  0.00  

资料来源：WIND，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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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 刘莹 15152283256 liuyinga@tpyzq.com 

华北销售 董英杰 15232179795 dongyj@tpyzq.com 

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 
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梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 
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华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 
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