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访谈嘉宾

低估内生五年企业家

访谈简介

$拓邦股份(SZ002139)$5月4日-5日期间，公司控股股东、实控人武永强增持

公司股份680.21万股，占公司总股本的1%。武永强此次增持后，基于对公司未

来发展的信心，不排除进一步增持的可能性。本期访谈我们请到了拓邦研究达

人@低估内生五年企业家来与大家交流探讨~

拓邦股份是智能控制器行业的领导企业，一直致力于智能控制领域的高新技术研

发与服务，公司的智能控制器产品涵盖家用电器、医疗器械、工业控制、电动工

具、家居护理、冰洗卫浴、驱动电源等相关智能控制产品，公司集研发、生产和

销售于一身，提供最优质的智能控制解决方案和产品，同时可提

供JDM／ODM／EMS服务。

公司一季度实现营收5.31亿，同比增长78%，净利3541万，同比增长107%，

目前市盈率47倍。

那么股东大手笔增持为何信心那么足？业绩靓丽未来潜力如何？速来提问~

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：拓邦股份(SZ002139)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 排骨朱的平凡之路：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说 :  请问，智能控制

器的未来主要应用领域大致有哪些，智能家电和家具之外还有其它吗？总体行业市场

空间有多大？拓邦作为专注控制器的企业，在行业内的竞争优势有哪些？您对公司管

理层的看法？

[答] 低估内生五年企业家：
拓邦的智能控制器产品应用领域已经涵盖家用电器、电动工具、开关电源、个人护

理、工业控制、医疗器械、燃气控制等。

公司讲这是一个万亿市场，万亿级是怎么算的呢，因为智能控制器占电器成本的3%-

5%，把全球的电器出货量乘以3%-5%得来。这还不包括未来智能物联大潮下新的工

具增量市场。以后很可能之前很普通的不需要智能控制器的东东也需要联网和控制。

拓邦专注智能控制器主业二十多年，研发投入极高，逐步拉开与对手差距，目前在国

内市场占有率已经排到第一。核心竞争力把年报里的官方表述粘来：1、大客户营销能

力：与大客户建立战略合作关系，提供解决方案，融入对方价值链，形成战略合作与

联盟的能力 。2、解决方案能力：深度理解客户需求，紧跟市场前沿技术，形

成“智能+”解决方案集，构造解决方案技术平台，具备为客户提供控制器+通讯模

块+云服务+APP 在内的一站式智能电器解决方案的能力。3、同步研发能力：在

公司的专业领域，公司始终站在技术前沿，提升研发水平，融入大客户价值链，同步

把握需求，设计解决方案，从而提升我们在价值链中的粘性。4、柔性供应链管理能

力：以实现大规模定制交付为目标，不断优化供应商管理、柔性生产工艺、柔性生产

线等，形成柔性供应链管理平台。5、全球资源整合能力：整合国际化的市场、国际化

的技术、国际化的人才、国际化的供应商的能力。以上是官方表述，有不理解的可以

进一步交流。

拓邦管理层还是很稳定的。董事长武永强，吉林大学本科，本科毕业后哈工大自动控

制专业硕士，导师是哈工大副校长。硕士不是在职读的，是正宗的科班出身。硕士毕

业后先是在哈工大任讲师，然后下海创业。公司从成立之初武永强就和几个创始人定

下规矩，家庭成员一概不能进入公司任职。以防成为家族企业。我四月份参加了公司

调研，武永强对公司治理很有想法，他讲拓邦要做百年企业，平台型企业，所谓平台

型企业就是离开谁，都不影响经营。即使董事长明天不在了，公司照样能健康经营下

去，这是他的原话。
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[问] 壮志凌云FC：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：综合看拓邦的净利

润率、ROE都偏低，，怎么看待这个问题？

[答] 低估内生五年企业家：
这个行业本身技术含量不是很高，利率水平偏低，比如家电控制器其实就是那个控制

板，技术门槛不高，但在智能物联大潮下，控制器功能越来越多，越来越复杂，要联

网，越来越智能，控制器的单价和毛利都有上升趋势。比如我之前发帖提到的拓邦为

方太研发和生产的带触摸屏和云联网功能的控制器。

ROE的话我觉得跟同行业公司比更合适。拓邦ROE比和而泰低一些，但净资产比和而

泰高很多，几个新基地还没有产值。拓邦在惠州的生产基地，重庆的千人研发大楼，

印度的生产基地会逐步投入使用，创造利润。相信ROE低于和而泰只是暂时的。

[问] 切切切切切切切：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：公司17年的合理市

盈率为多少，券商预测没有查到

[答] 低估内生五年企业家：
今年保守2.3亿净利润，你算喽，对应当前市值，不到30倍。至于估值高还是第，有没

有投资价值，请看我置顶帖，里面有分析。

[问] 嘉嘉大侠：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说 :  拓邦的锂电池什

么时候量产，估计利润贡献有多少？

[答] 低估内生五年企业家：
一直有量产啊，只是去年没有进入《目录》，做大巴车和电动车电池，进不了目录，

享受不到政策扶持，可想销售会如何。所以今年拓邦调整战略，聚焦储能电池。

还一个电池这块跟主业的协同作用还是很不错的。一体两翼，一体是控制器主业，两
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翼是电池和高效电机。举个例子，拓邦的第一大客户是TTI，拓邦为TTI的无线电钻提

供控制器+电池+高效电机。一站式服务，协同作用很明显。

[问] 只谈情怀不谈钱：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：请解读下你的新名

字，感觉怪怪的

[答] 低估内生五年企业家：
低估值，内生性增长，最好增长可持续五年以上，再加个企业家精神，领导人是非常

关键的，这是我的选股标准。谢谢

[问] 雪球访谈：

访谈传送门：https://xueqiu.com/talks/item/20123156

$拓邦股份(SZ002139)$ 5月4日-5日期间，公司控股股东、实控人武永强增持公司

股份680.21万股，占公司总股本的1%。武永强此次增持后，基于对公司未来发展的

信心，不排除进一步增持的可能性。本期访谈我们请到了拓邦研究达人@低估内生五

年企业家  来与大家交流探讨~

拓邦股份是智能控制器行业的领导企业，一直致力于智能控制领域的高新技术研发与

服务，公司的智能控制器产品涵盖家用电器、医疗器械、工业控制、电动工具、家居

护理、冰洗卫浴、驱动电源等相关智能控制产品，公司集研发、生产和销售于一身，

提供最优质的智能控制解决方案和产品，同时可提供JDM／ODM／EMS服务。

公司一季度实现营收5.31亿，同比增长78%，净利3541万，同比增长107%，目前市

盈率47倍。

那么股东大手笔增持为何信心那么足？业绩靓丽未来潜力如何？速来提问~

[答] 低估内生五年企业家：
我擦，7点多才到家，我还没吃饭，我先去吃两口，朋友们稍等，嘎嘎
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拓邦股份，拓业兴邦！

[问] 哼哼2013：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：第一，在智能控制

器领域，拓邦的核心竞争力是什么？第二，以往国内智能控制器行业呈现中小型代工

生厂商众多，大型家电厂商自己生产，外资控制器生厂商占据高端领域的局面，在智

能家居时代，国内有没有可能诞生全球领先的智能控制器龙头生产商？依据是什么？

[答] 低估内生五年企业家：
你的问题非常好，核心竞争力我在第一个问题里有回答，请参阅。按我的理解简单概

括：二十年专注+平台化研发和管理+优秀领导人。

全球领先的智能控制器龙头，我觉得这个可以期待。

回顾发展脉络，家电制造中心由欧美到日本再到韩国台湾再到国内。家电消费中心从

欧美到现在的中国。当前是制造中心和需求中心都在国内。造就了格力，美的等家电

巨头。智能家居大潮下，智能控制器的春天也来了。美的最近的年会上，提出美的要

做科技公司，主要是以智能家居为基础。我想，伟大的市场和需求造就伟大的企业。

中长期看，拓邦应该会是个非常不错的弄潮儿！

拓邦股份，熊市小牛。

[问] 月舞风痕：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说 :  拓邦股份跟和而

泰，两家业务类似的企业，您觉得哪家更加优秀呢？

[答] 低估内生五年企业家：
1，领导人都很优秀，但也有差异。两个公司董事长、实际控制人是好朋友，也是哈工

大老同学，都是兢兢业业聚焦主业的好领导。和而泰刘建伟最近几年发力搞智能家居

平台，大数据物联平台，刘总的目标是做生态，想法是很超前的。拓邦武永强却更专

注，武总讲，不联网，无生态。先联网，再生态。就是说等家电都联网了，生态才有

可能成型。我更同意武总的看法。近期财报表明，拓邦的业绩有超越和而泰的趋势。

但市值拓邦更小，加上和而泰还有定增，定增后市值会更大。所以，跟和而泰比，拓
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邦的市值向上空间不小。

2，和而泰过去的优势是大客户比拓邦优质，但近一两年这种差距在缩小。拓邦已形成

纺锤形客户结构，有几家上亿级客户，几十家千万级客户，其中包括一批细分领域龙

头整机厂商。拓邦过去几年一直在培养高粘性的千万级客户，这种纺锤形客户结构有

一个优势，就是中间大量的千万级客户非常有潜力发展为上亿级客户，拓邦高层对未

来业绩非常乐观，业绩高增确定性也与客户结构有关系。

举个例子，方太和九阳都是拓邦培养的千万级客户成员，方太的高端智能烟机和九阳

的智能炒菜机器人等单品是有放量趋势的，而且这种客户品牌效应极强，会给拓邦带

来更多潜在客户。

拓邦股份，拓业兴邦

[问] 高山流水_32967：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：拓邦毛利率23%，

净利率7.4%左右（看历年这两项有提高的趋势） ,业内和而泰、和晶科技、朗科智能

差不多也是这个水平，两率都不高，是不是能说明智能控制器这个行业技术含量不

高？是个苦力活？但整个市场规模会越来越大，而技术含量不高的话是否会吸引很多

公司进入分一羮？公司如何保持自己的优势？（如果不是个技术活，大家都可以做，

在客户面前就会很弱势）

[答] 低估内生五年企业家：
专业的人做专业的事，技术门槛不高的行业，时间久了也会形成寡头垄断。最后拼的

是管理和成本控制，以及规模优势。

从拓邦竞争力角度看，控制器行业技术更新迭代速度快，拓邦经过20多年积累，储备

了多项前瞻性的技术，并在控制器领域拥有大量的技术专利与知识产权，能为客户快

速提供一揽子控制系统解决方案。拓邦目前的生产线已经具备柔性化和定制化小批量

供货能力，估计这个能力同行业其他对手还没有。

对于拓邦的核心竞争力见我之前回答。

至于未来拓邦能否持续保持龙头地位，我很乐观，时间验证吧。

拓邦股份，拓业兴邦。
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[问] hds2000000：
关于$拓邦股份(SZ002139)$，对@低估内生五年企业家  说：拓邦股份的海外竞

争对手，以及业务切入物联网的可行性？

[答] 低估内生五年企业家：
海外竞争对手主要是英维思，已经被法国施耐德公司收购，还有德国代傲，以及香港

金宝通。我们知道施耐德和德国代傲都是综合性的工业集团，所以他们的优势吃产业

链优势和上下游协同优势。但拓邦的优势是背靠国内巨大市场，以及国内的成本优

势。香港金宝通过去几年的战略好像出了点问题，发力下游自主品牌，营收很漂亮，

但是增收不增利，智能控制器作为中游行业，如果你去做下游整机，和自己的客户竞

争，很容易丢失客户。

拓邦将享受物联网大潮，一个是家电和工具物联化，要联网，更智能，控制器的需求

量会增加，单价和毛利也会提高。家电联网也会有APP和云平台需求，拓邦也已经布

局。

二个是拓邦横向和纵向都会向物联网企业拓展，横向收购，比如燃气无线控制领先厂

商合信达等，纵向参股，比如持股10%的国内领先的智能家居平台型公司欧瑞博等。

回答问题原来也挺累的。

拓邦股份，拓业兴邦。

[问] 亨通光电(SH600487)：
公司公告：600487： 亨通光电关于巴西亨通中标光纤采购的公告 PDF文件下

载 :  http://static.sse.com.cn/disclosure/l istedinfo/announcement/c/2017-

05-16/600487_20170516_1.pdf

[答] 低估内生五年企业家：
回复@老周梦蝶 :  再不涨，会一直发公告

亨通光电，光纤之王。 / /@老周梦蝶 :@低估内生五年企业家  带路啰
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聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/S/SZ002139
http://xueqiu.com/n/%E4%BD%8E%E4%BC%B0%E5%86%85%E7%94%9F%E4%BA%94%E5%B9%B4%E4%BC%81%E4%B8%9A%E5%AE%B6
http://static.sse.com.cn/disclosure/listedinfo/announcement/c/2017-05-16/600487_20170516_1.pdf
http://static.sse.com.cn/disclosure/listedinfo/announcement/c/2017-05-16/600487_20170516_1.pdf
http://xueqiu.com/n/%E8%80%81%E5%91%A8%E6%A2%A6%E8%9D%B6
http://xueqiu.com/n/%E8%80%81%E5%91%A8%E6%A2%A6%E8%9D%B6
http://xueqiu.com/n/%E4%BD%8E%E4%BC%B0%E5%86%85%E7%94%9F%E4%BA%94%E5%B9%B4%E4%BC%81%E4%B8%9A%E5%AE%B6


（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/talks/item/20123156
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu



