
如果说 3 月主线就在工业互联网，那么这家智控龙头你有必要引

起重视（方正证券） 

工业互联网，从爆发到分化，如今已历时两周。老司机们应该知道作为如此级

别高且辐射广的题材炒作肯定不止一波，潜伏是当下最好的套路。 

除之前的“工业互联”五朵金花外，方正证券又挖出了一些“新”公司，比如今天

的男主角——智控龙头拓邦股份。其表示在智能化和联网化双重驱动下，拓邦

后续的附加值及市场集中度会迎来双升。 

首先看一下拓邦的主营业务，方正证券提出了一个“一体两翼”，所谓“一体”是

指智能控制器的研发、生产和销售，而“两翼”分别指高效电机和新能源电池的

研发、生产和销售。下面脱水君细说~ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（1）智能控制器是家电、智能家居、工业设备、医疗器械、汽车电子（加粗

部分市场规模均在千亿以上）等整机产品的的核心部件，方正证券认为智能控

制器作为智能物联的核心承载，在万物互联及智能化加速普及的时代下将具备

更高的价值，而拓邦是国内最大的智能控制器生产厂商。 
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①市场空间：预计 2020 年我国智能控制器行业市场规模超 1.55 万亿，五年

符合增长率约 8.2%。 

②并购动作：先后收购研控自动化、合信达从而快速进入工业自动化以及燃气

控制等更高毛利率并与公司在客户、产业链等诸多方面具备强协同的领域。 

运动控制技术是工业生产自动化以及工业互联网的核心，而研控自动化在这一

块领域市场占有率达 13%，位居市场第二位。 

收购合信达横向拓展燃气控制，紧抓“煤转气”这一机遇。合信达现已成全球第

五大壁挂炉控制器生产商，中国壁挂炉主控板最大的 ODM 生产商（市场份额

占比高达 50%）。 

从下表可以看到，智能控制器类为拓邦“重头”业务，营收占比 79.6%，贡献了

79.1%的毛利。且拓邦正积极推动从 OEM 向 ODM/JDM 业务转型，进一步提

升产品附加值以及推高公司毛利率。 

 

 

 

 

 

 

 



（2）锂电方面，拓邦从 2010 年开始切入，现在开始步入收获期。去年以 91%的

最高份额中标中移动 2017-2018 年度铁塔以外基站用磷酸铁锂电池产品，中标额

2.1 亿元，预计订单大部分将在 2018 年度完成。此外，拓邦在高效电机业务方面

深耕十余年形成较强竞争力，并已出货部分客户。 

（3）智能家居方面，拓邦卡位优势明显。 

 

 

 

（4）熟悉脱水研报的朋友应该知道脱水君比较注重研发这块，拓邦在技术研发费

用上投入巨大，全年研发投入占当期总营收 7%~8%左右水平。 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


