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投资要点： 

 

 2009年公司实现营业收入59.77亿元，同比下降8%，实现净利润2703.5

万元，同比增长 27.57%，扣除非经常性损益后亏损 2548 万元。公司

09 年三季度，四季度营业利润分别为 3084 万元和 3827 万元，经营业

绩从上半年大幅亏损中逐步恢复。 

 公司预收账款有所下降，主要由于前期订单交付，而新订单处于恢复

当中，而公司预付账款比年初增长了 25.56%，反映公司对未来行业前

景良好的预期，同时随着订单恢复，公司低成本原材料将提升公司未

来盈利能力。 

 09 年公司在建工程依然保持高位，主要为重大型数控机床生产基地建

设、数控机床功能部件及立式加工中心产业化项目和生产扩建项目，

未来相关产能释放将使公司在新一轮行业景气中业绩获得大幅提升。

 09 年行业低谷中公司数控机床销售收入同比增长了 12.41%，占公司收

入比重提升到 51.67%，未来随着国内制造业产业升级，人力成本上升，

企业更加注重生产效率和产品质量控制，我们认为数控机床未来仍将

保持快速增长，同时由于数控机床毛利率水平 09 年达到 29.87%，远

远高于普通机床，产品结构的优化将大幅提升公司盈利能力。 

 公司业绩迎来了拐点，我们预计公司 10-12 年 EPS 分别为 0.39、0.54

和 0.72 元，未来随着行业景气度大幅提升，公司业绩将保持高速增

长，考虑公司行业地位以及成长性，我们认为公司合理估值区间为

35-40 倍，对应公司未来 6 个月目标价为 13.65 元，目前股价具有吸

引力，我们给予公司“推荐”评级。 
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公司基本资料                      主要经营指标预测            

   2009A 2010E 2011E 2012E 

总股本 (万) 54547.09 主营业务收入 (亿) 59.78 82.53 110.3 141.83 

流通 A股(万) 53662.10 +/-% -8.67 38.06 33.65 28.59 

52 周内股价区间(元) 6.67-13.9 

 

净利润(亿) 0.27 2.13 2.96 3.92 

总市值(亿) 62.13 +/-% 27.57 689 38.96 32.42 

总资产(亿) 89.56 EPS(元) 0.05 0.39 0.54 0.72 

每股净资产(元) 2.42 

 

P/E 229.81 29.21 21.09 15.82 
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

-报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

-投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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