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摘要内容 

上半年营收增长38%。上半年公司实现营业收入4.84亿元，同比增长

38.25%；实现归母净利润7893万元，同比下降14.23%；上半年公司毛利

率、净利率分别为42.1%、16.3%，与2021年相比分别下降17.82pct、

21.34pct。分季度来看，公司第二季度营业收入、归母净利润分别同比增

长82.69%、22.47%，毛利率、净利率达到34.35%、14.51%，分别环比

下降19.40pct、4.48pct。公司上半年营收增长迅速，但利润端略有承压，

主要系机器人产品以外的其他业务毛利较低、公司参股子公司经营亏损、

应收账款增加导致坏账计提增加、本期非经常性损益中现金管理的理财收

益较同期增加等原因所致。 

新产品、新领域积极拓展，推动多元化发展。上半年公司最新推出了设

备健康度管理系统、智慧共享充电桩系统、立体巡视系统。其中，公司推

出的国内首款智慧共享充电桩系统在苏州地区成功试点应用；设备健康度

管理系统具备高可扩展性，便于快速拓展至轨道交通、石油石化、电厂、

公共事业等不同行业；立体巡视系统可应用于变电、输电、配电等多种场

景领域，实现自动化、智能化及全方位的巡检工作。 

市场拓展方面，上半年公司持续深耕电网系统，积极开拓南方电网区域、

福建、江西等地区，布局诸多产品的合作和试点，持续推动操作类机器人、

消防机器人、巡检机器人等产品的推广应用。同时，公司积极开拓发电、

轨交、煤炭、冶金等行业业务，完善市场渠道，以实现公司多行业领域全

面协同发展。 

投 资 建 议 ： 我 们 预 计 公 司 2022/2023/2024 年 营 业 收 入 分 别 为

16.76/22.20/28.33亿元，归母净利润分别为5.70/7.76/9.66亿元。我们看

好十四五期间公司在电网智能化趋势下的发展，维持“增持”评级。 

风险提示：大客户需求波动，应收账款违约风险，行业新进入者威胁。 
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 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,006  1,285  1,676  2,220  2,833  

增长率 38.9% 27.8% 30.4% 32.5% 27.6% 

归母净利润 (百万元) 336  483  570  776  966  

增长率 24.1% 43.6% 18.0% 36.1% 24.5% 

每股收益（EPS） 1.62  2.32  2.74  3.73  4.65  

市盈率（P/E） 34.60  24.10  20.41  14.99  12.04  

市净率（P/B） 5.09  4.36  3.98  3.25  2.63  

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 
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一、上半年营收增长38%，新产品、新领域积极拓展 

上半年公司实现营业收入 4.84 亿元，同比增长 38.25%；实现归母净利润 7893 万元，同

比下降 14.23%；上半年公司毛利率、净利率分别为 42.1%、16.3%，与 2021 年相比分别

下降 17.82pct、21.34pct。分季度来看，公司第二季度营业收入、归母净利润分别同比增

长 82.69%、22.47%，毛利率、净利率达到 34.35%、14.51%，分别环比下降 19.40pct、

4.48pct。 

图 1：亿嘉和营业收入情况  图 2：亿嘉和归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心  资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

图 3：亿嘉和营业收入情况（单季度）  图 4：亿嘉和归母净利润情况（单季度） 

 

 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心  资料来源：Wind，西部证券研发中心 
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图 5：亿嘉和毛利率、净利率情况 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

图 6：亿嘉和毛利率、净利率情况（单季度） 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

二、风险提示 

大客户需求波动，应收账款违约风险，行业新进入者威胁。 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 

资产负债表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

现金及现金等价物 332  320  299  317  312   营业收入 1,006 1,285 1,676 2,220 2,833 

应收款项 605  943  714  930  1,121   营业成本 396 515 628 864 1,149 

存货净额 185  177  207  285  379   营业税金及附加 9 11 15 19 25 

其他流动资产 381  963  1,948  2,052  2,211   销售费用 69 75 125 149 189 

流动资产合计 1,502  2,404  3,169  3,584  4,023   管理费用 218 286 302 355 431 

固定资产及在建工程 305  462  788  1,405  2,283   财务费用 1 10 6 5 5 

长期股权投资 21  213  88  107  136   其他费用/（-收入） (31) (82) (44) (48) (49) 

无形资产 126  135  163  179  192   营业利润 343 469 643 876 1,084 

其他非流动资产 31  160  66  84  104   营业外净收支 54 66 15 15 15 

非流动资产合计 483  969  1,106  1,776  2,716   利润总额 397 535 658 890 1,098 

资产总计 1,986  3,372  4,275  5,360  6,739   所得税费用 61 52 88 115 132 

短期借款 50  175  664  946  1,278   净利润 335 484 570 776 966 

应付款项 349  480  366  448  580   少数股东损益 (1) 1 (0) (1) (0) 

其他流动负债 11  13  8  11  10   归属于母公司净利润 336 483 570 776 966 

流动负债合计 411  668  1,039  1,405  1,868         

长期借款及应付债券 0  0  0  0  0   财务指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

其他长期负债 38  54  42  44  47   盈利能力      

长期负债合计 38  54  42  44  47   ROE 24.7% 23.1% 19.5% 21.9% 22.1% 

负债合计 448  721  1,081  1,450  1,915   毛利率 60.6% 59.9% 62.5% 61.1% 59.4% 

股本 139  207  227  227  227   营业利润率 34.1% 36.5% 38.4% 39.4% 38.2% 

股东权益 1,537  2,651  3,194  3,910  4,825   销售净利率 33.4% 37.6% 34.0% 34.9% 34.1% 

负债和股东权益总计 1,986  3,372  4,275  5,360  6,739   成长能力      

       营业收入增长率 38.9% 27.8% 30.4% 32.5% 27.6% 

现金流量表（百万元） 2020  2021  2022E 2023E 2024E  营业利润增长率 19.7% 36.7% 37.2% 36.1% 23.8% 

净利润 335  484  570  776  966   归母净利润增长率 24.1% 43.6% 18.0% 36.1% 24.5% 

折旧摊销 9  62  26  59  107   偿债能力      

利息费用 1  10  6  5  5   资产负债率 22.6% 21.4% 25.3% 27.0% 28.4% 

其他 (279) (566) (350) (302) (256)  流动比 3.66 3.05 3.05 2.55 2.15 

经营活动现金流 67  (11) 251  537  823   速动比 3.21 3.34 2.85 2.35 1.95 

资本支出 (225) (184) (381) (692) (999)        

其他 206  (586) (330) (47) (107)  每股指标与估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

投资活动现金流 (19) (770) (711) (739) (1,106)  每股指标      

债务融资 49  141  465  280  331   EPS 1.62 2.32 2.74 3.73 4.65 

权益融资 (38) 671  (27) (60) (52)  BVPS 7.33 12.75 15.36 18.81 23.21 

其它 25  (49) 0  0  0   估值      

筹资活动现金流 36  763  439  220  279   P/E 34.60 24.10 20.41 14.99 12.04 

汇率变动       P/B 5.09 4.36 3.98 3.25 2.63 

现金净增加额 84  (17) (21) 18  (5)  P/S 11.58 9.06 6.95 5.24 4.11 

数据来源：公司财务报表，西部证券研发中心 

  



 

公司点评 | 亿 嘉 和  

6 | 请务必仔细阅读报告尾部的重要声明 

西部证券 

2022 年 08 月 24 日 

 

西部证券—公司投资评级说明 

买入： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 20％以上 

增持： 公司未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%到 20%之间 

中性： 公司未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数变动幅度相差-5%到 5% 

卖出： 公司未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数大于 5％ 
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联系电话：021-38584209 
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