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  增持（维持） 

收入和净利润小幅增长，期待内生与外延战略并举带来

发展新动力 

 

中游制造/机械 

目标估值：8.00 - 9.00 元 

当前股价：7.63 元 

 

事件： 

公司发布 2022 年三季报， 2022Q3 单季度实现营业收入 21.69 亿元，同比

+1.21%；实现归母净利润 8745 万元，同比+17.00%。前三季度实现营业收入

64.8 亿元，同比+18.38%，实现归母净利润 2.1 亿元，同比+3.49%。 

评论： 

1、Q3 单季度净利率环比提升 2.5 个百分点： 

2022Q3 单季度公司净利率达到 8.54%，环比二季度提升 2.5 个 pct，同比 2021

年 Q3 提升 2.37 个 pct，主要原因是 Q3 有 1.45 亿左右的资产处置收益。从其

他影响净利润率的因素来看：（1）公司 Q3 毛利率 13.96%，环比下降 1.39 个

pct，同比下滑 5.39 个 pct，主要原因是原材料价格有较大幅度上涨；（2）各

项费用率情况，Q3 销售费用率环比下降 1 个 pct，管理费用率环比提升 1.86 个

pct，研发费用率环比下降 0.03 个 pct，整体有所波动，但在正常的范围之内。

预计未来公司的费用端，仍有优化的空间。 

2、发布股权激励草案，显示发展信心： 

2022 年 10 月 31 日，公司发布股权激励方案（草案），将对公司部分董事、高

级管理人员、核心管理人员、核心技术人员、核心销售人员、核心研发人员等

265 人实行股权激励。行权条件包括以 2021 年净利润为基期，到 2023、2024、

2025 年的净利润复合增长率均不低于 15%，及 2023、2024、2025 年的净资

产收益率分别不低于 6%、7%、7.5%等。公司处于转型发展的关键当口，适时

发布股权激励草案，显示了公司对未来发展的信心。 

3、 期待内生与外延并举策略带来新增量： 

报告期内，公司持续做强做优加速器研发与制造业务，继续保持国内领先的工

业电子加速器研发与制造市场地位和电子加速器出口领先市场地位。 2022Q3

单季度公司新签加速器订单 28 台套（含海外 2 台套），2022 年前三季度合计

新签 62 台套（含海外 4 台套）（注：2021 年度加速器订单为 73 台套），前三

季数量较去年同比增长 29%。辐照加工业务在三季度有明显好转，疫情造成的

停工影响和物流限制已消除，并开拓了新的大客户，辐照加工业务第三季度实

现营业收入 5,100.37 万元，前三季度实现营业收入 14,057.74 万元。前述核心

业务有望持续保持稳中有进态势，同时期待公司新材料板块转型升级成效、以

及各业务与实控人中广核集团协同效应增强、加大符合公司战略的行业并购力

度，为公司未来发展带来新的增量。 

4、“增持”投资评级： 

中广核技是中国非动力核技术应用产业龙头企业，聚焦核技术应用产业，布局

加速器与辐照、核环保、新材料、测控装备、核医疗等领域。公司近期发布股

权激励方案，显示对外来发展的信心。期待收购贝谷科技顺利落地，为公司未

来发展注入新动力。预计 2022-2024 年公司收入分别为 90.82/101.85/112.57

亿元，归属于上市公司股东净利润 2.35/2.76/3.16 亿元，对应当前市值的 PE 分

别为 30.2/25.8/22.5 倍。 

风险提示：原材料价格大幅上行导致净利润率下降的风险；下游需求低迷导致

 

 

基础数据 
 

总股本（万股） 94543 

已上市流通股（万股） 77599 

总市值（亿元） 71 

流通市值（亿元） 58 

每股净资产（MRQ） 6.7 

ROE（TTM） 2.9 

资产负债率 46.0% 

主要股东 中广核核技术应用有限公司 

主要股东持股比例 27.28% 
 

  

 股价表现 
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收入增长不及预期的风险。 
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分析师承诺 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任

何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 
 
本报告作者胡小禹，为招商证券发展研究中心机械行业联席首席分析师。 

 

 

评级说明 

报告中所涉及的投资评级采用相对评级体系，基于报告发布日后 6-12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期当地

市场基准指数的市场表现预期。其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以标

普 500 指数为基准。具体标准如下： 

 

股票评级 

强烈推荐：预期公司股价涨幅超越基准指数 20%以上 

增持：预期公司股价涨幅超越基准指数 5-20%之间 

中性：预期公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

减持：预期公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

 

行业评级 

推荐：行业基本面向好，预期行业指数超越基准指数 

中性：行业基本面稳定，预期行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面转弱，预期行业指数弱于基准指数 
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