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主要数据 

2022 年 11 月 1 日 

收盘价(元) 15.87 

总市值（亿元） 67.51 

总股本(亿股) 4.25 

流通股本(亿股) 2.85 

ROE（TTM） 3.23% 

12 月最高价(元) 17.23 

12 月最低价(元) 8.55 
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事件：拓斯达发布2022年三季报，公司2022年前三季度实现营业收入32.89

亿元，同比增长43.66%；归母净利润1.40亿元，同比增长5.71%；扣非后归

母净利润1.26亿元，同比增长6.42%。 

点评： 

◼ 2022Q3营收高增，盈利能力承压。公司2022年前三季度实现营收32.89

亿元，同比增长43.66%；归母净利润1.40亿元，同比增长5.71%。2022Q3，

公司营收12.46亿元，同比增长69.54%，环比增长11.87%；归母净利润

0.38亿元，同比增长750.10%，环比下降22.22%。盈利能力方面，2022

年前三季度公司毛利率为20.37%，同比下降5.75pct；净利率为4.29%，

同比下降1.49pct。2022Q3，毛利率为18.13%，同比下降5.00pct，环比

下降0.99pct，主要系毛利率相对较低的绿能业务持续高增导致；净利

率为2.89%，同比增长2.47pct，环比下降1.65pct。 

◼ 三大母机协同发展，埃弗米并表助力数控机床业务营收高增。公司业务

以三大工业母机为核心产品线，工业机器人、注塑机、数控机床关联度

较高，协同效应将助力公司快速发展。公司持续对控制器、伺服系统以

及机器视觉底层算法进行研发及优化，核心竞争力不断增强。公司2020

年底对埃弗米实行控股，以埃弗米自主研发的五轴数控机床为主将数控

机床业务进行整合。公司前三季度数控机床业务营收同比增长725.99%，

主要系埃弗米营收纳入合并范围。随着下游对加工精度、生产效率等要

求更高，叠加国产替代等因素，五轴数控机床需求增加，数控机床业务

有望迎来高速增长。 

◼ 转型尾声盈利能力有望修复。公司改革重整，向高质量发展转型，盈利

能力相对有所下滑。随着公司工业机器人销量规模的提升，自主研发核

心零部件实行替代，毛利率有望改善。注塑机产品结构将优化，降本增

效叠加低毛利产品销售占比降低，未来业务毛利率或将提升。数控机床

业务体量尚小，供应链成本优势暂不明显。绿能业务方面，公司将在原

有业务的基础上提供高附加值服务，有望改善整体毛利率水平。我们认

为，随着公司转型逐渐步入尾声，盈利能力有望得到修复。 

◼ 投资建议：上调至“谨慎推荐”评级。公司三季度营收和业绩同比高增，

盈利能力承压。随着公司改革不断优化，转型逐渐步入尾声，未来盈利

能力有望得到修复。预计公司2022-2024年EPS分别为0.46元、0.61元、

0.70元，对应PE分别为35倍、26倍、23倍。 

◼ 风险提示：（1）若制造业投资不及预期，公司产品需求减弱；（2）若

机器替代人进程不及预期，行业对自动化设备需求将减少，将影响公司

产品销量；（3）若原材料价格大幅上涨，公司业绩将面临较大压力。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 3293  4061  4567  4974  

营业总成本 3100  3737  4187  4559  

营业成本 2485  3099  3502  3823  

营业税金及附加 17  19  21  22  

销售费用 254  262  280  300  

管理费用 196  202  216  231  

财务费用 6  7  7  7  

研发费用 142  149  161  175  

其他经营收益 (118) (92) (69) (59) 

公允价值变动净收益 7  5  3  3  

投资净收益 6  6  2  2  

营业利润 75  231  311  355  

加 营业外收入 7  0  0  0  

减 营业外支出 4  0  0  0  

利润总额 79  231  311  355  

减 所得税 11  35  47  53  

净利润 68  197  264  302  

减 少数股东损益 3  3  4  5  

归母公司所有者的净利润 65  194  260  298  

基本每股收益(元) 0.15  0.46  0.61  0.70  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 
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行业投资评级 
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方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司等方面的研究报告 
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