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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 11.26 

一年最低/最高价 8.62/16.06 

市净率(倍) 5.14 

流通 A 股市值(百

万元) 
14,866.46 

总市值(百万元) 17,376.17  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.19 

资产负债率(%,LF) 64.95 

总股本(百万股) 1,543.18 

流通 A 股(百万股) 1,320.29  
 

相关研究  
《创世纪(300083)：国产数控机

床龙头，轻装上阵、腾飞在即》 

2022-04-18 
 

 

增持（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 5,262 6,433 9,020 11,842 

同比 54% 22% 40% 31% 

归属母公司净利润（百万元） 500 742 1,035 1,408 

同比 172% 48% 40% 36% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.32 0.48 0.67 0.91 

P/E（现价&最新股本摊薄） 34.74 23.42 16.78 12.34 
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 扣非净利润较快增长，通用产品发展加速 

2022H1 公司实现营收 25.6 亿元（同比+9.1%），归母净利润 2.8 亿元（同
比+11.8%），扣非后归母净利润 2.4 亿元（同比+31.7%），在疫情影响下仍保持
增长，主要系抓住通用及新能源领域的市场需求，通用型钻攻机及立加等产品
实现较好销售，此外龙门、卧加、车床等通用产品销售也得到进一步拓展。 

单季度看 Q2 实现营收 12.6 亿元（同比+5.1%），归母净利润 1.1 亿元（同
比-3.8%），扣非后归母净利润 1.0 亿元（同比+48.8%），主要系 Q2 受到华东疫
情影响。扣非后归母净利润增速高于归母净利润增速主要系 2021 年结构件业
务虽已基本剥离，但仍计提部分资产减值损失。 

◼ 毛利率受产品结构变化影响，期间费用控制良好 

2022H1 公司综合毛利率 27.3%（同比-4.2pct），我们判断主要系公司产品
结构变化，毛利率相对较低的通用产品销售量占比上升。销售净利率 11.1%（同
比+0.8pct），期间费用率控制良好。2022H1 期间费用率 15.4%（同比-5.6pct），
其中销售费用率 5.0%（同比-0.5pct）；管理费用率 5.5%（同比-1.1pct），主要
系股权激励费用分摊减少；财务费用率 2.6%（同比-1.3pct），主要系公司贷款
利率降低；研发费用率 2.4%（同比-2.6pct），主要系研发方向转向高端项目，
基础性的研发项目投入减少所致。 

◼ 切入新能源领域迅速发展，回购彰显长期发展信心 

公司面向新能源车产业链推出三电系统、制动和转向系统整体解决方案。
①电池：针对电池模组壳体加工推出大型龙门；②电机：针对电机端盖、内外
壳等部位，推出由车床、立加、卧加组合加工的解决方案；③电控：推出中小
型卧加、钻攻机来加工坚固、高防尘防水标准的电控外壳；④制动系统：钻攻
机和立加产品可在刹车卡钳和刹车盘加工中广泛应用。⑤转向系统：转向机连
接器具有高刚性和高精度的特性，在加工时对设备的要求极高，公司车床和立
加产品能够完全满足特殊加工需求。得益于新能源等领域的布局，公司通用机
床迅速发展，此外公司还向高端领域进发，研发出五轴立加、五轴卧加和门式
立加等高端产品。 

2022 年 3 月公司发布公告，基于对未来发展的信心，且有效维护股东利
益，拟实施回购股份。总金额为 2-4 亿元，按照最高回购价格 19.7 元/股（含）
计算，拟回购股份数量区间为已发行总股本的 0.66%-1.32%。截至 7 月末，公
司累计回购股份约占总股本的 1.27%。回购股份拟全部用于公司股权激励计划
或员工持股，能够有效绑定核心人才，助力公司成长。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到疫情影响，我们预计 2022-2024 年归母净利
润为 7.42（下调 20%）/10.35（下调 16%）/14.08 亿元（下调 14%），当前
股价对应动态 PE 分别为 23/17/12 倍,维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：技术与产品研发不及预期，市场竞争加剧，宏观经济波动。  
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创世纪三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 5,390 7,089 9,853 13,132  营业总收入 5,262 6,433 9,020 11,842 

货币资金及交易性金融资产 1,158 2,362 3,274 4,541  营业成本(含金融类) 3,682 4,659 6,547 8,594 

经营性应收款项 1,781 1,995 2,799 3,674  税金及附加 31 39 54 71 

存货 2,290 2,553 3,587 4,709  销售费用 229 309 406 486 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 384 450 631 829 

其他流动资产 160 179 193 208  研发费用 221 264 406 533 

非流动资产 3,470 3,519 3,520 3,520  财务费用 152 27 21 16 

长期股权投资 5 5 5 5  加:其他收益 208 206 289 379 

固定资产及使用权资产 610 660 662 663  投资净收益 24 32 45 59 

在建工程 21 20 19 18  公允价值变动 5 0 0 0 

无形资产 413 413 413 413  减值损失 -200 0 0 0 

商誉 1,654 1,654 1,654 1,654  资产处置收益 3 0 0 0 

长期待摊费用 36 36 36 36  营业利润 604 923 1,288 1,752 

其他非流动资产 732 732 732 732  营业外净收支  14 0 0 0 

资产总计 8,859 10,608 13,373 16,652  利润总额 619 923 1,288 1,752 

流动负债 4,524 5,360 7,021 8,821  减:所得税 122 181 253 344 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,198 1,198 1,198 1,198  净利润 497 742 1,035 1,408 

经营性应付款项 2,424 3,038 4,269 5,603  减:少数股东损益 -3 0 0 0 

合同负债 491 652 917 1,203  归属母公司净利润 500 742 1,035 1,408 

其他流动负债 411 472 637 817       

非流动负债 1,200 1,370 1,440 1,510  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.32 0.48 0.67 0.91 

长期借款 419 469 519 569       

应付债券 0 100 100 100  EBIT 727 713 976 1,330 

租赁负债 20 40 60 80  EBITDA 846 763 1,025 1,380 

其他非流动负债 761 761 761 761       

负债合计 5,724 6,730 8,460 10,331  毛利率(%) 30.03 27.58 27.42 27.43 

归属母公司股东权益 3,136 3,878 4,914 6,322  归母净利率(%) 9.51 11.53 11.48 11.89 

少数股东权益 -1 -1 -1 -1       

所有者权益合计 3,136 3,878 4,913 6,321  收入增长率(%) 53.60 22.26 40.21 31.29 

负债和股东权益 8,859 10,608 13,373 16,652  归母净利润增长率(%) 171.71 48.34 39.54 36.01 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 338 1,140 892 1,236  每股净资产(元) 2.05 2.54 3.22 4.14 

投资活动现金流 -264 -68 -5 9  最新发行在外股份（百万股） 1,543 1,543 1,543 1,543 

筹资活动现金流 330 131 25 22  ROIC(%) 13.31 10.95 12.57 14.19 

现金净增加额 404 1,203 913 1,266  ROE-摊薄(%) 15.95 19.13 21.07 22.27 

折旧和摊销 118 51 49 50  资产负债率(%) 64.61 63.45 63.26 62.04 

资本开支 -273 -100 -50 -50  P/E（现价&最新股本摊薄） 34.74 23.42 16.78 12.34 

营运资本变动 -596 298 -342 -376  P/B（现价） 5.48 4.43 3.50 2.72 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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