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主要数据 2023 年 4 月 26 日 

收盘价(元) 61.06 

总市值（亿元） 1624.40 

总股本(亿股) 26.60 

流通股本(亿股) 23.12 

ROE（TTM） 20.87% 

12 月最高价(元) 77.40 

12 月最低价(元) 47.50 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

 

 

 
事件：汇川技术发布2022年报及2023年一季报，公司2022年实现营业收入为

230.08亿元，同比增长28.23%；归母净利润为43.20亿元，同比增长20.89%；

扣非后归母净利润为33.89亿元，同比增长16.13%。2023年一季度实现营业收

入47.82亿元，同比增长0.07%；归母净利润为7.47元，同比增长4.15%；扣非

后归母净利润为6.25亿元，同比下降10.42%。 

点评： 

◼ 2022Q4 营收同比高增。2022年，公司实现营收为 230.08亿元，同比增

长 28.23%；归母净利润为 43.20亿元，同比增长 20.89%。2022Q4，公司

实现营收 67.67亿元，同比增长 47.26%，环比增长 15.79%；归母净利润

为 12.35亿元，同比增长 14.19%，环比增长 11.26%。公司紧抓结构性市

场机会，调整经营策略，加大降本控费的管理力度，叠加公司自身核心

竞争力优势明显，收入端及利润端增速较快。盈利能力方面，毛利率为

35.01%，同比下降 0.81pc，主要系新能源汽车业务增速较快，毛利率较

低导致。净利率为 18.80%，同比下降 1.71pct；期间费用率为 20.45%，

销售费用率、管理费用率、研发费用率以及财务费用率分别同比变动为

-0.38pct、-0.08pct、+0.30pct、+0.92pct。 

◼ 2023Q1 营收同比持平，毛利率逐渐修复。2023Q1，公司实现营收 47.82

亿元，同比增长 0.07%，环比下降 29.34%；归母净利润为 7.47亿元，同

比增长 4.15%，环比下降 39.50%，主要系人员费用增加导致利润端承压。

毛利率为 36.51%，同比提升 1.94pct，环比提升 3.79pct。净利率为

15.73%，同比提升 0.66pct，环比下降 2.27pct。期间费用率为 25.30%，

销售费用率、管理费用率、研发费用率以及财务费用率分别同比变动为

+1.04pct、+1.01pct、+2.41pct、-0.34pct。 

◼ 通用自动化业务稳定增长，市占率有望持续提升。2022年公司通用自动

化营收为 114.65亿元，同比增长 27.64%，占总营收的 49.83%。其中通

用伺服系统、通用变频器、PLC&HMI、电液系统营收分别为 49.89亿元、

43.29 亿元、13.13 亿元、4.50 亿元。公司通用伺服系统国内市占率为

21.5%，领先于第二名西门子 11.10pct；低压变频器产品（含电梯专用

变频器）国内市占率约为 14.9%；小型 PLC产品国内市占率约为 11.9%。

2023Q1 营收为 27.07 亿元，同比增长 9.74%，占总营收的 57%。其中，

通用伺服系统、通用变频器、PLC&HMI、电液系统营收为 12.60 亿元、

8.85 亿元、3.40 亿元、0.91 亿元。在机器换人和自动化、智能化转型

的背景下，公司通用自动化业务仍有较大成长空间。公司基于产品平台

的积累和行业定制化解决方案的竞争优势，下游行业的份额有望继续提

升。 
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表 1：公司盈利预测简表    

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 23008  29065  36920  47268  

营业总成本 19784  23968  30456  39360  

营业成本 14953  18249  23518  30946  

营业税金及附加 124  102  129  165  

销售费用 1258  1422  1564  1720  

管理费用 1093  1235  1359  1495  

财务费用 125  63  31  23  

研发费用 2229  2898  3854  5011  

其他经营收益 1245  1012  1119  1124  

公允价值变动净收益 368  197  273  279  

投资净收益 591  393  473  486  

营业利润 4470  6109  7584  9031  

加 营业外收入 14  0  0  0  

减 营业外支出 7  0  0  0  

利润总额 4477  6109  7584  9031  

减 所得税 152  916  1138  1355  

净利润 4324  5193  6446  7676  

减 少数股东损益 5  0  0  0  

归母公司所有者的净利润 4320  5193  6446  7676  

基本每股收益(元) 1.62  1.95  2.42  2.89  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

 

◼ 紧抓结构性行情，加快海外业务布局。在工控市场需求放缓的情况下，

公司紧抓新能源行业、新兴设备制造业、存量市场产业升级的机会，实

现 “结构性增长”。2022年初，公司提出“跨步国际化”的新战略，加

快海外业务布局，全面推进国际本土化模式。公司梳理多个行业的海外

布局机会点，向海外市场推动公司业务，部分行业实现重点跨国客户突

破。公司在欧洲设立欧洲研发中心，承接自动化、数字化、智能化等领

域的前沿技术开发，进一步提升公司核心竞争力。同时持续大力推动技

术研发，2022年公司研发费用为 22.29亿元，同比增长 26.22%；2023Q1

研发费用为 6.26亿元，同比增长 22.61%。 

◼ 投资建议：2022年公司紧抓结构性机遇，龙头优势尽显，市占率持续提

升。2023年随着制造业景气度回升有望拉动公司产品需求。预计公司

2023-2025年EPS分别为1.95元、2.42元、2.89元，对应PE分别为31倍、

25倍、21倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：（1）若制造业景气度不及预期，公司产品需求减弱；（2）

若需求不及预期，公司业绩将承压；（3）若原材料价格大幅上涨，公司

业绩将面临较大压力。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管
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