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目前股价 22.87 

总市值（亿元） 241.50 

流通市值（亿元） 224.40 

总股本（万股） 105,597 

流通股本（万股） 98,121 

12 个月最高/最低 39.61/17.01 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 7759.15  9999.99  12004.9  

(+/-%) 38.87% 28.88% 20.05% 

净利润 1019.95  1315.11  1584.94  

(+/-%) 36.55% 28.94% 20.52% 

摊薄 EPS 0.96 1.24 1.49 

PE 23.85 18.49 15.34 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 

业绩符合预期，全面布局机器人 

——大族激光（002008）公司动态点评 

 

我们预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.96 元、1.26 元和 1.49 元，对应 PE

为 24 倍、18 倍和 15 倍。公司是国内激光装备行业龙头，目前已贯通激光

技术全产业链。公司 2015 年业绩符合预期，通过全面布局机器人及自动化

加速转型升级。继续维持推荐评级。 

 

 业绩符合预期，与上年基本持平：2015 年公司实现营业收入 55.87 亿元，

同比增长 0.39%，与上一年度基本持平，实现归母净利润 7.47 亿元，同

比增长 5.57%。公司小功率激光及自动化配套设备业绩小幅上涨，实现

销售收入 31.80 亿元，同比增长 3.31%；大功率激光及自动化配套设备

业绩再创新高，实现销售收入 9.88 亿元，同比增长 9.65%，其中大功率

激光切割机及大功率激光焊接机分别实现销售收入 8.54 亿元和 7570 万

元，同比增长 5.51%和 187%；PCB 及自动化配套设备逆势上涨，实现

销售收入 7.07 亿元，同比增长 20.09%；激光制版及印刷设备、LED 设

备及产品分别实销售收入 1.58 亿元和 3.43 亿元，同比下降 25.33%和

44.55%。 

 激光器研发多点开花，有效提升核心竞争力：光纤激光器是激光设备的

核心器件，2015 年公司继续加大对其的研发投入并取得重大突破，提

升了公司的核心竞争力。其中 MOPA 小功率脉冲光纤激光器性能及稳

定性进一步提高，部分产品已实现批量销售；高功率光纤激光器生产基

地已启动建设，整机测试后力争早日量产；较大功率皮秒激光器项目已

实现量产，应用于 LED 蓝宝石切割；25W 紫外激光器已完成产品定型，

应用于陶瓷钻孔等精细加工领域；小功率短脉宽紫外激光器已完成开

发，有望应用于高端消费电子产品的标刻标记。 

 全面布局机器人及自动化，外延内生连续发力：公司继续加码布局机器

人及自动化，其中系统集成方面，公司在智能化切割解决方案、动力电

池焊接自动化设备、新产品自动化组装设备等领域已实现销售收入。公

司先后收购东莞骏卓自动化公司、沈阳赛特维公司及 Aritex 公司，实现

了在动力电池、汽车、航天航空三个领域的业务布局。机器人产品方面，

公司 DELTA 并联机器人已取得 112 台订单，多款 AGV 产品已完成样

机制作。机器人关键技术方面，公司成立了大族锐视、大族精密传动和

大族锐波三家机器人关键技术公司，分别致力于激光雷达、谐波减速器

及激光传感器的研发。 
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<<未来往机器人平台发展>> 2015-04-22 

<<触控继续领先 摄像头模组增速快>> 

2014-08-31 

<<业绩增长良好 三季度超预期>> 

2014-08-26 
 
 

 风险提示：激光技术更新换代周期变短，新业务进度不及预期。 

 

相关报告 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  主要财务指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 5565.59  5587.34  7759.15  9999.99  12004.98   成长性      

营业成本 3361.34  3472.39  4719.11  6061.99  7278.62   营业收入增长 28.41% 0.39% 38.87% 28.88% 20.05% 

销售费用 602.12  608.06  775.91  1000.00  1200.50   营业成本增长 21.52% 3.30% 35.90% 28.46% 20.07% 

管理费用 778.76  833.95  1086.28  1400.00  1680.70   营业利润增长 43.14% -7.45% 64.44% 34.34% 23.37% 

财务费用 105.00  -11.61  55.93  48.17  19.40   利润总额增长 34.04% 1.08% 42.10% 28.94% 20.52% 

投资净收益 44.81  39.23  0.00  0.00  0.00   净利润增长 28.93% 5.57% 36.55% 28.94% 20.52% 

营业利润 663.90  614.42  1010.34  1357.32  1674.52   盈利能力      

营业外收支 170.85  229.36  188.67  188.67  188.67   毛利率 39.61% 37.85% 39.18% 39.38% 39.37% 

利润总额 834.75  843.79  1199.01  1545.99  1863.19   销售净利率 12.88% 13.36% 13.13% 13.14% 13.19% 

所得税 118.06  97.42  179.85  231.90  279.48   ROE 17.15% 15.76% 17.77% 18.64% 18.34% 

少数股东损益 9.16  -0.58  -0.79  -1.02  -1.23   ROIC 14.26% 12.65% 17.57% 16.63% 20.23% 

净利润 707.53  746.95  1019.95  1315.11  1584.94   营运效率      

资产负债表         （百万）   销售费用/营业收入 10.82% 10.88% 10.00% 10.00% 10.00% 

流动资产 4094.50  3996.04  6566.68  7087.95  9277.54   管理费用/营业收入 13.99% 14.93% 14.00% 14.00% 14.00% 

货币资金 501.96  96.74  77.59  274.29  120.05   财务费用/营业收入 1.89% -0.21% 0.72% 0.48% 0.16% 

应收账款 1990.09  2151.78  3631.61  3821.21  5125.95   投资收益/营业利润 6.75% 6.39% 0.00% 0.00% 0.00% 

应收票据 170.08  202.77  2542.13  2292.72  3331.87   所得税/利润总额 14.14% 11.55% 15.00% 15.00% 15.00% 

存货 1442.45  1696.54  2857.48  2992.45  4031.55   应收账款周转率 3.02 2.85 2.32 2.86 2.55 

非流动资产 2402.30  2796.25  2681.28  2566.31  2494.79   存货周转率 2.33 2.05 1.65 2.03 1.81 

固定资产 1438.74  1608.65  1539.26  1469.87  1400.48   流动资产周转率 1.14 1.01 1.04 1.30 1.20 

资产总计 7196.14  7582.42  9247.96  9654.26  11772.34   总资产周转率 0.86 0.82 0.84 1.04 1.02 

流动负债 1895.47  1480.00  2936.52  2028.73  2563.10   偿债能力      

短期借款 788.56  217.02  1201.99  0.00  136.53   资产负债率 34.04% 27.57% 36.00% 25.08% 25.11% 

应付和预收款项 1106.92  1262.98  1734.53  2028.73  2426.57   流动比率 1.96 2.56 2.18 3.36 3.51 

非流动负债 315.92  392.37  392.37  392.37  392.37   速动比率 1.20 1.44 1.23 1.94 1.98 

长期借款 80.00  245.99  245.99  245.99  245.99   每股指标（元）      

负债合计 2211.39  1872.37  3328.89  2421.10  2955.47   EPS 0.67 0.70 0.96 1.24 1.49 

股东权益 4319.96  4911.93  5911.09  7225.17  8808.88   每股净资产 4.03 4.63 5.57 6.80 8.29 

股本 1055.97  1063.43  1063.43  1063.43  1063.43   每股经营现金流 0.10 -0.18 -0.02 0.18 -0.15 

留存收益 2360.35  2901.27  3921.22  5236.33  6821.27   每股经营现金/EPS 0.15 -0.26 -0.02 0.15 -0.10 

少数股东权益 195.33  171.82  171.03  170.01  168.78   估值 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

负债和权益总计 7196.14  7582.42  9247.96  9654.26  11772.34   PE 34.37 32.56 23.85 18.49 15.34 

现金流量表         （百万）   PEG 1.50 1.14 0.65 0.64 0.75 

经营活动现金流 990.65  499.95  -1094.60  1280.45  -437.78   PB 5.90 5.13 4.24 3.45 2.81 

其中营运资本减少  -141.08  317.01  1114.12  1429.06  1655.23   PS 4.37 4.35 3.13 2.43 2.03 

投资活动现金流 -343.75  -178.21  140.37  160.37  160.37   EV/EBITDA 23.37 24.35 19.43 14.64 12.92 

其中资本支出 -263.01  -315.43  0.00  0.00  0.00   EV/SALES 4.41 4.42 3.32 2.44 2.05 

融资活动现金流 -494.34  -570.09  935.08  -1244.11  123.17   EV/IC 5.41 4.82 3.60 3.43 2.74 

净现金总变化 138.89  -235.51  -19.15  196.70  -154.24   ROIC-WACC 14.26% 12.65% 16.48% 16.43% 19.99% 
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