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[table_main] 公司深度报告模板 
绿能业务增速高，埃弗米并表提振收入，

整体发展稳健 

 拓斯达（300607.SZ） 

推荐  (调高评级) 
核心观点：   

 事件：近日，公司发布三季报。2022 年前三季度，公司实现营业收入

为 32.89 亿元，同比增长 43.66%；实现归母净利润为 1.40 亿元，同比

增长 5.71%。其中，第三季度公司实现营业收入为 12.46 亿元，同比增

长 69.54，实现归母净利润为 3771.19 万元，同比增长 750.10%。 

 公司营收持续增长，盈利能力有望逐步修复。前三季度，公司营业

收入增速和净利润增速有较大的分化，延续了增收不增利的态势。报

告期内公司毛利率为 20.37%，一方面，公司主要产品中毛利率相对较

低的绿能业务前三季度实现营业收入同比增长 93.10%，但营业收入的

提升没有能够大幅带动净利润增长；另一方面，注塑领域下游持续处

于景气度较低迷状态，因此也带来公司注塑领域相关业务收入及盈利

水平有所下降。公司自调整变革以来，各业务板块经营情况有所改善，

第三季度单季营收同比增长 69.54%，归母净利润在去年同期基数较低

的情况下同比增长 750.10%。我们认为，公司转型或渐进尾声，未来

营收、盈利有望依靠三大底层技术逐步提升。 

 控股子公司埃弗米并表，数控机床业务同比高增长，年内业绩有支
撑。公司数控机床业务以控股子公司埃弗米为主，报告期内，由于埃

弗米的营业收入纳入合并范围，致使公司的数控机床业务营业收入同

比大幅增长 725.99%。公司五轴数控机床下游需求行业分布广泛，涵

盖航空航天及军工、精密模具、新能源汽车零部件、工程机械等行业，

从订单需求量看未来有望持续保持稳增长。同时，公司也在一季度推

出了新产品五轴联动加工中心，扩充产品线，覆盖客户需求。上半年，

公司五轴机床出货量达 47 台，目前在手订单超过 1.5 亿元，预计下半

年将推出用于医疗、汽车零部件等高精度加工的五轴加工中心， 因此

我们认为公司全年数控机床业务业绩预期乐观。 

 静待协同发展提升整体业绩，各项业务毛利有待持续提升。公司持

续深度研发视觉、控制器、伺服驱动三大底层技术，不断打磨以工业

机器人、注塑机、CNC 为核心的智能装备，从传统集成向打造以核心

技术驱动的智能硬件平台为方向转型，并致力于成为为制造企业提供

智能工厂整体解决方案的公司。近年来，公司在发展过程中不断加强

对工业机器人、注塑机、CNC 及其底层核心技术的研发投入，在生产

技术、产品工艺及应用实践方面积累了丰富的行业经验。公司凭借对

市场的准确把握，对行业的深刻理解，以及多年积累的优质客户资源，

具备较为突出的竞争优势，各项业务毛利率仍有提升空间，长期来看，

我们认为公司产品力将持续增强，长期仍具备广阔发展空间。 

 投资建议：公司专注于工业机器人及智能装备，结合工业机器人行业

的高景气度与工业母机的发展趋势，我们预计公司业绩将持续稳定增

长。我们预计 2022-2024年可分别实现营业收入 43.86/52.70/60.10亿元，

实现归母净利润分别为 1.89/2.51/3.19 亿元，对应 EPS 分别为

0.44/0.59/0.75 元，对应 PE 为 29/22/17 倍，上调至“推荐”评级。 

 风险提示：产品研发不及预期的风险，下游行业景气度不及预期的风

险，行业竞争加剧的风险。 
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市场数据 2022/10/24 

A 股收盘价(元) 12.94  

A 股一年内最高价(元) 18.36  

A 股一年内最低价(元) 8.55  

上证指数 2977.56  

市盈率（TTM） 139.00 

总股本（万股） 42,541.86 

实际流通 A 股(万股) 28,544.67 

限售的流通 A 股(万股) 13,997.19 

流通 A 股市值(亿元) 36.94 
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公司战略转型阵痛期，静待协同发展提升整体业
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表 1：公司主要财务指标预测 

 2021A 2022E 2023E 2024E 

营收（单位:亿元） 32.93 43.86 52.70 60.10 

yoy 19.50% 33.19% 20.16% 14.04% 

归母净利润（单位:亿元） 0.65 1.89 2.51 3.19 

yoy -87.42% 190.77% 32.80% 27.09% 

EPS（单位:元） 0.15 0.44  0.59  0.75  

P/E 104.34 29.13  21.93  17.26  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

鲁佩   机械行业首席分析师 

伦敦政治经济学院经济学硕士，证券从业 7 年，曾供职于华创证券，2021 年加入中国银河证券研究院。2016 年新财富最佳分

析师第五名，IAMAC 中国保险资产管理业最受欢迎卖方分析师第三名，2017 年新财富最佳分析师第六名，首届中国证券分析师金

翼奖机械设备行业第一名，2019 年 WIND 金牌分析师第五名，2020 年中证报最佳分析师第五名，金牛奖客观量化最佳行业分析团

队成员。 

范想想 机械行业分析师 

日本法政大学工学硕士，哈尔滨工业大学工学学士，2018 年加入银河证券研究院。曾获奖项包括日本第 14 届机器人大赛团体

第一名，FPM 学术会议 Best Paper Award。曾为新财富机械军工团队成员。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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