
                                             

此报告仅供内部客户参考                                                          请务必阅读正文之后的免责条款部分 

证券研究报告  

 

机械设备｜  自动化设备  盈利能力提升明显，关注多赛道业务布局 
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评级 增持  

 评级变动 维持 

交易数据  

当前价格（元） 42.67 

52 周价格区间（元） 40.05-94.43 

总市值（百万） 4053.27 

流通市值（百万） 4053.27 

总股本（万股） 9499.10 

流通股（万股） 9499.10 
 

涨跌幅比较 

 
   

%  1M 3M 12M 

杰普特 -22.78 -34.25 -11.33 

自动化设备 -8.73 8.51 -13.65 
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预测指标  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

主营收入(亿元) 11.73 12.26 15.41 20.39 25.38 

归母净利润(亿元) 0.77 1.07 2.01 2.77 3.62 

每股收益（元） 0.81 1.13 2.11 2.91 3.81 

每股净资产（元）  19.28 20.48 21.96 24.00 26.66 

P/E 52.87 37.74 20.18 14.65 11.20 

P/B 2.21 2.08 1.94 1.78 1.60 
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 事件：公司近期发布 2023 年年报。2023年实现营收 12.26亿元，同比

+4.46pct；实现归母净利润 1.07 亿元，同比+39.87pct；实现扣非归母

净利润 0.86 亿元，同比+58.20pct。2023 年 Q4 单季度实现营收 3.22

亿元，同比-12.31pct；实现归母净利润 0.23 亿元，同比-8.48pct；实现

扣非归母净利润 0.18 亿元，同比+63.52pct。业绩基本符合预期。 

 盈利能力提升明显，营收增速较慢主要系激光/光学设备收入下降。公

司 2023年全年毛利率 41.11%，同比+5.48pct，单 Q4季度毛利率 45.76%，

同比+5.29pct，实现显著提升，主要系公司在报告期内已经对毛利率较

低的钣金切割业务完成优化，且新能源领域使用的高功率脉冲激光器

等高价值产品占比提升。分业务来看，报告期内公司激光器实现营收

6.65 亿元，同比增长 11.63%，激光/光学智能装备实现营收 4.36亿元，

同比减少 8.11%，光纤器件实现营收 0.22 亿元，同比减少 22.94%。激

光器收入增长得益于公司在动力电池激光加工领域产品研发与业务拓

展，动力电池激光加工相关激光器收入实现较好增长。而激光/光学智

能装备收入下降主要系下游消费电子及元器件等需求下滑，根据 IDC

数据，2023 年全球智能手机销量约为 11.7 亿台，同比下滑 3.2%，从

而导致客户采购意愿不足。 

 XR 检测设备前景广阔，静待放量。受多方因素影响，消费电子行业近

期处于弱势，对公司短期业绩造成了一定的影响。但长期来看，公司

与消费电子龙头客户的合作还将持续加深，公司亦持续配合客户研发

用于其未来 XR产品相关的检测、加工设备，且多个项目均为独家供应，

竞争格局优秀。摄像头检测设备方面会因手机及 XR产品的性能升级而

带来新增量。我们认为公司在消费电子领域的长期优势将不会改变。 

 锂电激光业务有序拓展，钙钛矿激光设备占据先发优势：报告期内公

司持续拓展新的锂电行业客户。同时，公司在激光器国产替代基础上，

为客户研发出用于其激光焊接加工工艺的焊接实时监控系统，为客户

进一步提升加工良率，降低生产成本。光伏钙钛矿方面，公司自主研

发的第二代钙钛矿模切设备获得行业客户订单，该产品用于客户钙钛
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矿百兆瓦量产线，配合客户逐步提升其钙钛矿电池光电转换效率。 

 被动元器件业务稳步推进。2023年公司在被动元器件拓展的电感绕线

设备、六面检测机、测包机等产品都在客户现场取得较高的客户评价

且获得订单。公司 2023年上半年成功推出用于电容生产的电容测试分

选机样机，未来将送客户现场试用。 

 投资建议：公司作为 MOPA 激光器龙头，深耕光学设备领域，充分运

用自身优势多向布局业务。基于 2023年年报数据，我们略微下调 24-25

年的盈利预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 2.01、2.77、

3.62 亿元，对应的 EPS 分别为 2.11 元、2.91 元、3.81 元，对应 2024

年 4 月 23 日股价，PE分别为 20.18 倍、14.65 倍和 11.20 倍，维持公

司“增持”评级。  

 风险提示：新产品产业化进度不及预期；新能源行业需求不及预期；

消费电子需求不及预期。  
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报表预测(单位：百万元)  财务和估值数据摘要 

利润表 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 主要指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

        营业收入 1,173.31 1,225.63 1,541.18 2,038.95 2,537.70 营业收入 1,173.31 1,225.63 1,541.18 2,038.95 2,537.70 

  减 : 营业成本 755.28 721.82 905.39 1,193.44 1,475.37     增长率(%) -2.17 4.46 25.75 32.30 24.46 

        营业税金及附加 9.80 10.40 10.75 14.92 19.09 归属母公司股东净利润 76.67 107.41 200.85 276.66 361.76 

        营业费用 95.44 96.28 115.59 150.27 181.45     增长率(%) -15.99 40.10 86.99 37.74 30.76 

        管理费用 85.50 104.05 115.59 147.82 177.64 每股收益(EPS) 0.81 1.13 2.11 2.91 3.81 

        研发费用 166.05 155.87 188.02 240.60 294.37 每股股利(DPS) 0.25 0.00 0.63 0.87 1.14 

        财务费用 -15.49 -1.83 0.02 -1.28 -1.75 每股经营现金流 -1.22 2.27 1.73 0.40 1.58 

        减值损失 -35.32 -70.99 -25.25 -32.38 -40.30 销售毛利率 0.36 0.41 0.41 0.41 0.42 

  加 : 投资收益 3.74 17.04 6.64 8.24 9.89 销售净利率 0.06 0.09 0.13 0.13 0.14 

        公允价值变动损益 1.44 0.64 0.80 1.00 1.00 净资产收益率(ROE) 0.04 0.06 0.10 0.12 0.14 

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 投入资本回报率(ROIC) 0.04 0.06 0.12 0.16 0.18 

        营业利润 80.09 120.27 219.98 302.01 394.10 市盈率(P/E) 52.87 37.74 20.18 14.65 11.20 

  加 : 其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 市净率(P/B) 2.21 2.08 1.94 1.78 1.60 

        利润总额 79.66 117.73 217.33 299.36 391.44 股息率(分红/股价) 0.01 0.00 0.01 0.02 0.03 

  减 : 所得税 3.57 13.50 19.31 26.60 34.79 主要财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

        净利润 76.09 104.23 198.01 272.75 356.66 收益率           

  减 : 少数股东损益 -0.58 -3.18 -2.83 -3.90 -5.10       毛利率 35.63% 41.11% 41.25% 41.47% 41.86% 

      归属母公司股东净利润 76.67 107.41 200.85 276.66 361.76       三费/销售收入 16.74% 16.49% 15.00% 14.68% 14.22% 

资产负债表 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E       EBIT/销售收入 5.47% 9.46% 14.10% 14.62% 15.36% 

        货币资金 300.88 410.78 469.27 412.30 447.18       EBITDA/销售收入 9.10% 13.77% 20.97% 19.86% 18.53% 

        交易性金融资产 0.00 30.16 30.16 30.16 30.16       销售净利率 6.48% 8.50% 12.85% 13.38% 14.05% 

        应收和预付款项 552.26 552.18 597.78 840.35 1,014.41 资产获利率           

        其他应收款（合计） 13.84 13.25 17.57 23.24 28.93       ROE 4.19% 5.52% 9.63% 12.14% 14.28% 

        存货  697.00 658.71 779.57 1,027.59 1,270.33       ROA 3.14% 4.22% 7.41% 8.99% 10.34% 

        其他流动资产 103.97 80.45 112.97 144.25 181.70       ROIC 4.23% 6.23% 12.34% 16.19% 18.09% 

        长期股权投资 76.81 101.29 106.17 112.38 119.80 资本结构           

        金融资产投资 72.44 72.92 72.92 72.92 72.92         资产负债率 25.07% 23.15% 22.63% 25.76% 27.61% 

        投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00         投资资本/总资产 69.14% 63.69% 62.36% 64.10% 63.65% 

        固定资产和在建工程 426.10 438.50 375.31 311.03 245.63         带息债务/总负债 18.68% 9.48% 1.91% -0.10% -0.96% 

        无形资产和开发支出 121.53 104.73 89.53 74.32 59.11         流动比率 3.25 3.18 3.42 3.18 3.09 

        其他非流动资产 79.61 84.95 57.52 30.09 30.09         速动比率 1.67 1.82 1.88 1.66 1.56 

        资产总计 2,444.44 2,547.91 2,708.77 3,078.64 3,500.26         股利支付率 30.59% 0.00% 30.00% 30.00% 30.00% 

        短期借款 30.03 30.03 0.00 0.00 0.00         收益留存率 69.41% 100.00% 70.00% 70.00% 70.00% 

        交易性金融负债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 资产管理效率           

        应付和预收款项 389.41 354.02 448.32 597.18 735.69         总资产周转率 0.48 0.48 0.57 0.66 0.73 

        长期借款 84.45 25.90 11.68 -0.82 -9.25         固定资产周转率 3.35 3.09 4.53 7.21 11.30 

        其他负债 108.84 179.86 152.90 196.66 240.08         应收账款周转率 2.40 2.57 3.07 2.85 2.96 

        负债合计 612.74 589.81 612.91 793.02 966.51         存货周转率 1.08 1.10 1.16 1.16 1.16 

        股本  93.82 94.99 94.99 94.99 94.99 估值指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

        资本公积 1,361.03 1,401.38 1,401.38 1,401.38 1,401.38         EBIT  64.17 115.90 217.35 298.08 389.70 

        留存收益 377.02 449.08 589.67 783.33 1,036.56         EBITDA 106.76 168.75 323.17 405.00 470.29 

        归属母公司股东权益 1,831.86 1,945.45 2,086.04 2,279.70 2,532.93         NOPLAT 60.30 105.34 200.18 273.53 357.00 

        少数股东权益 -0.16 12.66 9.82 5.92 0.82         净利润 76.67 107.41 200.85 276.66 361.76 

        股东权益合计 1,831.70 1,958.10 2,095.86 2,285.62 2,533.75         EPS 0.81 1.13 2.11 2.91 3.81 

        负债和股东权益合计 2,444.44 2,547.91 2,708.77 3,078.64 3,500.26         BPS 19.28 20.48 21.96 24.00 26.66 

现金流量表 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E         PE 52.87 37.74 20.18 14.65 11.20 

经营性现金净流量 -115.47 215.39 164.02 37.93 150.47         PEG -3.31 0.94 0.23 0.39 0.36 

投资性现金净流量 37.67 -130.57 -1.00 -0.68 -0.38         PB 2.21 2.08 1.94 1.78 1.60 

筹资性现金净流量 0.06 -7.95 -104.53 -94.22 -115.21         PS 3.45 3.31 2.63 1.99 1.60 

现金流量净额 -69.27 75.10 58.49 -56.97 34.88         PCF -35.10 18.82 24.71 106.85 26.94 

资料来源：财信证券，iFinD 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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