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[Table_Title] 工业 资本货物 

机器视觉龙头拓宽领域，收获高增长 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2021 半年度业绩预告，预计 2021H1 实现收入 3.88

亿元~3.95 亿元，同比增长 61.43%~64.34%；实现归母净利润 1.38亿

元~1.45亿元，同比增长 72.96%~81.74%。按此计算，预计 2021Q2单

季度公司实现收入 2.10亿元~2.17亿元，同比增长 29.63%~33.95%；

实现归母净利润 7556万元~8256万元，同比增长 21.81%~33.10%。 

切入新能源行业，收获高增长。机器视觉需求广阔，公司积极开拓新

领域、新客户，切入新能源行业。锂电行业机器视觉应用广泛，涂布、

卷绕、模切、一体机、组装等工序均有需要，一季度公司存货、合同

负债大幅增长，主要系来自新能源行业进展，2021全年预计保持良好

增长，未来也将继续成为公司重点突破的行业。2020年底公司已于福

建宁德设立了子公司，将持续加大与 CATL合作力度。 

视觉行业高速增长，公司先发优势明显。机器视觉为自动化底层技术

之一，实现识别、测量、定位、检测等功能，预计潜在市场空间达千

亿。国产机器视觉解决方案发展也处在初期阶段，需求和国产化率提

升共同促进行业企业高速发展。当前 3C、锂电两大行业机器视觉渗透

率率先提升，公司与两行业龙头客户深度合作，先发优势明显，未来

依赖公司对工业场景 knowhow的理解、软件的长期迭代，有望成为国

产软件的核心供应商。 

盈利预测与投资建议：预计 2021年-2023年公司营业收入分别为 8.19

亿元、11.11亿元、14.46亿元，归母净利润分别为 3.42 亿元、4.89

亿元和 6.66 亿元，对应 EPS 分别为 4.15 元、5.93 元和 8.08 元，维

持“买入”评级。 

风险提示：锂电需求波动，行业竞争加剧。 

 盈利预测和财务指标： 

指标/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 642.43  818.77  1111.24  1446.34  

    增长率 22.46% 27.45% 35.72% 30.16% 

归属母公司净利润（百万元） 244.17  342.03  489.18  666.36  

    增长率 18.27% 40.08% 43.02% 36.22% 

每股收益 EPS（元） 2.96  4.15  5.93  8.08  

PE 147  105  73  54  

PB 15.62  13.90  12.00  10.14  

资料来源：wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 82/18 

总市值/流通(百万元) 35,803/7,724 

12 个月最高/最低(元) 475.00/216.80 
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利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 
 

现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 642.43 818.77 1111.24 1446.34   净利润 244.17  342.03  489.18  666.36  

营业成本 167.43 248.58 312.81 376.06   折旧与摊销 5.23  9.90  9.63  10.29  

营业税金及附加 6.06 7.37 11.11 14.46   财务费用 -2.01  -59.59  -69.29  -80.17  

销售费用 89.02 114.63 144.46 173.56   资产减值损失 -5.54  0.00  0.00  0.00  

管理费用 27.47 26.20 38.89 50.62   经营营运资本变动 -171.72  17.25  -137.88  -152.91  

财务费用 -2.01 -59.59 -69.29 -80.17   其他 25.65  -7.54  1.26  0.63  

资产减值损失 -5.54 0.00 0.00 0.00   经营活动现金流净额 95.78  302.05  292.90  444.20  

投资收益 4.75 0.00 0.00 0.00   资本支出 -53.56  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00   其他 9.99  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -43.56  -10.00  -10.00  -10.00  

营业利润 302.73 397.52 568.12 773.16   短期借款 1.30  -4.00  0.00  0.00  

其他非经营损益 -21.32 0.31 0.32 0.35   长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 281.40 397.83 568.44 773.51   股权融资 1535.97  0.00  0.00  0.00  

所得税 37.24 55.80 79.26 107.16   支付股利 -50.00  -59.14  -82.84  -118.48  

净利润 244.17 342.03 489.18 666.36   其他 2.45  61.08  69.29  80.17  

少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00   筹资活动现金流净额 1489.72  -2.06  -13.55  -38.31  

归属母公司股东净利

润 
244.17 342.03 489.18 666.36   现金流量净额 1542.18  289.99  269.35  395.89  

                      

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E   财务分析指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 1625.67 1915.66 2185.01 2580.90   成长能力         

应收和预付款项 353.48 369.82 522.25 689.93   销售收入增长率 22.46% 27.45% 35.72% 30.16% 

存货 71.77 121.41 153.48 185.66   营业利润增长率 19.37% 31.31% 42.92% 36.09% 

其他流动资产 283.53 240.98 244.01 247.49   净利润增长率 18.27% 40.08% 43.02% 36.22% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 21.60% 13.69% 46.18% 38.32% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00   获利能力         

固定资产和在建工程 20.16 28.28 35.72 42.51   毛利率 73.94% 69.64% 71.85% 74.00% 

无形资产和开发支出 66.75 59.67 52.60 45.52   三费率 29.72% 20.92% 20.26% 19.96% 

其他非流动资产 -280.21 -281.15 -281.15 -281.15   净利率 38.01% 41.77% 44.02% 46.07% 

资产总计 2428.31 2741.83 3199.08 3798.02   ROE 10.65% 13.28% 16.40% 18.87% 

短期借款 4.00 0.00 0.00 0.00   ROA 10.05% 12.47% 15.29% 17.54% 

应付和预收款项 111.33 141.57 186.97 232.59   ROIC 57.16% 50.64% 62.69% 66.93% 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00   EBITDA/销售收入 47.62% 42.48% 45.76% 48.63% 

其他负债 20.91 23.82 29.33 34.76   营运能力         

负债合计 136.25 165.39 216.30 267.35   总资产周转率 0.42  0.32  0.37  0.41  

股本 82.48 82.48 82.48 82.48   固定资产周转率 51.53  51.70  47.05  47.06  

资本公积 1702.20 1702.20 1702.20 1702.20   应收账款周转率 2.48  2.38  2.62  2.51  

留存收益 508.87 791.77 1198.11 1745.99   存货周转率 2.38  2.30  2.15  2.10  

归属母公司股东权益 2292.06 2576.44 2982.78 3530.67   
销售商品提供劳务收到

现金/营业收入 
72.38% — — — 

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00   资本结构         

股东权益合计 2292.06 2576.44 2982.78 3530.67   资产负债率 5.61% 6.03% 6.76% 7.04% 

负债和股东权益合计 2428.31 2741.83 3199.08 3798.02   带息债务/总负债 2.94% 0.00% 0.00% 0.00% 

业绩和估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E   流动比率 17.45  16.25  14.52  13.98  

EBITDA 305.95 347.83 508.46 703.29   速动比率 16.91  15.51  13.80  13.28  

PE 146.63 104.68 73.19 53.73   每股指标         

PB 15.62 13.90 12.00 10.14   每股收益 2.96  4.15  5.93  8.08  

PS 55.73 43.73 32.22 24.75   每股净资产 27.79  31.24  36.17  42.81  

EV/EBITDA 110.94  96.74  65.65  46.90    每股经营现金 1.16  0.00  0.00  0.00  

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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