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证券研究报告·A 股公司简评 通信  

收入回归双位数增长，机器人和

AI 整机等创新业务值得期待 

 

核心观点 

2024 年公司“重启增长”，营业收入首次突破百亿大关，同比增

速回归双位数增长轨道，整体盈利水平、运营效率明显提升，经

营健康度进一步增强。公司基本盘工具和家电业务持续具备不错

成长性，数字能源和智能汽车、机器人、AI 整机等创新业务打开

中长期广阔空间，未来成长预期乐观。机器人领域，公司已构建

伺服驱动+电机+运动控制、空心杯电机 8mm 和 10mm 的产品平

台，应用于人形机器人灵巧手的电机及执行器已实现 10 家以上

行业龙头企业送样。通过持续产品创新、降本增效等，公司未来

盈利能力也有望进一步提升。 

事件  

公司发布 2024 年年报，2024 年实现营业收入 105.01 亿元，同比

增长 16.78%，实现归母净利润 6.71 亿元，同比增长 30.25%。 

简评  

1、2024 年较快增长，收入规模突破百亿元。 

2024 年以来，下游库存见底，行业景气度有所恢复。公司敞开“两

步走”策略，一方面紧抓客户需求，优化部件产品能力，实现头

部客户份额提升和新品类客户突破；另一方面，深耕“四电一网”

核心技术，积极拓展整机品类应用机会，构建公司新增长空间。 

2024 年，公司业绩实现较快增长，收入规模突破百亿元。2024

年，公司实现营业收入 105.01 亿元，同比增长 16.78%，实现归

母净利润 6.71 亿元，同比增长 30.25%，实现扣非后归母净利润

6.42 亿元，同比增长 25.42%。公司表示，2025 年三大战略重点

（部件业务扩大份额、AI 整机业务突破、加速市场出海）将支撑

公司“加速增长”总体战略方针的实现。 

2、传统主业具备不错成长性，创新业务打开中长期广阔空间。 

公司基本盘业务工具和家电板块智能控制器等 2024 年实现营业

收入 79.81 亿元，同比增长 25.48%，其中，工具、家电收入相当，

同比增速均在 20%以上，毛利率 23.17%，同比提升 0.25pcts。随

着行业智能化程度的持续提升、端侧 AI 等新技术的渗透、公司

持续拓展新产品和开拓客户、提升行业份额，公司基本盘工具和

家电板块预计持续具备不错的成长性。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-13.29/-12.20 12.05/13.49 74.30/62.33 

12 月最高/最低价（元）  17.95/8.80 

总股本（万股）  124,683.50 

流通 A 股（万股）  107,108.98 

总市值（亿元）  193.63 

流通市值（亿元）  166.34 

近 3 月日均成交量（万）  6932.48 

主要股东   

武永强  17.00% 
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公司数字能源和智能汽车板块 2024 年实现营业收入 20.52 亿元，同比下降 6.32%，毛利率 20.91%，同比提升

1.52pcts，其中数字能源实现营业收入 16.72 亿元，同比下降 17.16%，收入下降主要受电芯市场价格持续走低影

响所致，但公司持续拓展工商储、家储、房车电器电源等定制化应用场景，积极拓展市场，后续展望乐观；智

能汽车实现营业收入 3.80 亿元，同比增长 121.07%，核心产品有激光雷达电机和充电桩等，其中激光雷达电机

收入过亿，智能企业业务将持续受益汽车行业智能化和电动化发展。 

公司机器人业务板块 2024 年实现营业收入 4.68 亿元，同比增长 6.09%，毛利率 28.68%，同比提升 0.58pcts。公

司机器人业务主要聚焦服务、人形、工业机器人及设备，提供控制、电机、驱动及 AI 整机产品。公司已构建的

伺服驱动+电机+运动控制、空心杯电机 8mm 和 10mm 的产品平台，处于行业领先地位且已实现批量供货。人

形机器人领域，公司具备包含电机、减速箱、丝杠、编码器、控制器等关键部件及其执行器模组总成的设计研

发与生产能力，公司应用于人形机器人灵巧手的电机及执行器已实现 10 家以上行业龙头企业送样、并且加大低

压多轴总线伺服驱动技术、灵巧手驱动模组的投入。面向人形机器人领域，公司除了空心杯电机外，还储备了

灵巧手执行器能力——集成了公司自主研发和定制的空心杯电机、编码器、减速箱和滚珠丝杠传动等关键组件，

重复定位与绝对定位精度行业领先，能精准复现人类手指 0.1mm 级细微操作。 

3、经营健康，保持投入，提升盈利能力。 

2024 年，公司综合毛利率 22.97%，同比提升 0.66pcts；三项费用合计 15.90 亿元，同比增长 9.58%，主要是对

新业务、新产品的投入以及海外基地的投入等所带动，三项费用率 15.14%，同比下降 0.99pcts；归母净利率 6.39%，

同比提升 0.66pcts；经营活动产生的现金流量净额 10.92 亿元，明显超过净利润，整体健康和可持续。 

4、加速市场出海，全球布局提升竞争力。  

公司凭借平台型企业及国际化运营优势，不断夯实头部优势，加速市场出海。2024 年公司海外制造平台产值超

22 亿元，增长超 70%，海外越南、印度、罗马尼亚、墨西哥多地布局的全球化能力利于公司持续提升竞争力。 

5、投资建议。 

2024 年公司业绩实现较快增长，并且通过对光储充、液冷超充、电机驱动、机器人核心部件及系统、AI+智能

硬件、变频控制技术等战略产品的沉淀，蓄力未来增长。公司基本盘工具和家电业务持续具备不错成长性，数

字能源和智能汽车、机器人、AI 整机等创新业务打开中长期广阔空间。公司通过持续产品创新、降本增效等，

未来盈利能力也有望进一步提升。我们预计公司 2025-2027 年营业收入分别为 125.6 亿元、150.2 亿元、179.9

亿元，归母净利润分别为 8.4 亿元、10.7 亿元、13.9 亿元，对应 PE 分别为 23x、18x、14x，维持“买入”评级。  

重要财务指标 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 8,992.34 10,501.22 12,555.56 15,021.07 17,991.14 

YOY(%) 1.32% 16.78% 19.56% 19.64% 19.77% 

归母净利润(百万元) 515.51 671.44 837.94 1,069.76 1,387.34 

YOY(%) -11.52% 30.25% 24.80% 27.67% 29.69% 

EPS(摊薄/元) 0.41 0.54 0.67 0.86 1.11 

P/E(倍) 24.00 25.27 23.11 18.10 13.96 

资料来源：ifind，中信建投 

6、风险提示：宏观经济环境变化影响终端市场消费需求，家电、电动工具业务不及预期；市场竞争加剧，影响

公司在主要客户的供货份额，或带来公司毛利率下降；主要客户竞争力下降，影响公司相关业务增速；贸易政

策变化，影响公司原材料供应和产品交付；芯片紧缺及涨价超预期，影响公司毛利率；汇率大幅波动影响公司

毛利率和汇兑损益；数字能源和智能汽车、机器人、AI 整机等创新业务营收增速不及预期；公司生产效率提升、



 

  

2 

A 股公司简评报告 

拓邦股份 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

供应链优化及费用管控不及预期等。 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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