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卓郎智能技术股份有限公司（以下简称公司）于 2019 年 7 月 10 日接受了相

关机构投资者对公司新疆工厂的现场调研，公司董事长潘雪平先生、首席运营官

管烨先生、财务总监陆益民女士和董事会秘书曾正平先生接待了机构人员，本次

机构调研的相关情况如下： 

一、机构调研的情况 

调研时间：2019 年 7 月 10 日下午 16:00 

调研形式：公司现场接待 

调研机构：东吴证券、博时基金、民生加银、益民基金、华夏基金、新华基

金、紫金信托（排名不分先后） 

公司接待人员：董事长潘雪平、首席运营官管烨、财务总监陆益民、董事会

秘书曾正平 

二、交流环节主要问题及公司回复概要 

1.公司现金流情况一直不太理想，何时能够转正？一季度营收和利润都是下

滑的，请问是什么原因？从全年的角度来看利润和收入增速情况如何？ 

公司主要向客户销售定制化自动化纺纱机械设备，由于产品造价相对较高且

生产周期较长，通常会要求客户交保证金或提供信用证，在机器完成交付前后，

要求客户在商定的信用期内支付余下款项。因此针对尚未交付的机器设备，公司

账面会存在一定比例的预收账款，而针对已交付的设备，在客户尚未回款的情况

下，会产生应收账款。受到新疆政策的积极影响，中国市场增速较快，公司营收

在中国地区占比亦随之提高至 40%以上，在 2018 年金融去杠杆化的大背景下，

国内客户的融资进度普遍放缓，公司关联方利泰醒狮（太仓）控股有限公司及其

下属子公司（以下简称利泰醒狮）也出现未能如期到位的情况，使其应收账款余

额的增加在应收账款占比较大，截至年报披露日，公司已经收回 7.7 亿元，期望

现金流能够在三季度实现转正。公司也了解到，利泰在新疆地区的投资较大，受



流动性紧缩的宏观大环境影响，银行贷款审批进度比较慢，时间跨度比较大，需

要厂房建成、设备采购完成后才会放款。利泰醒狮目前在新疆的战略布局已经完

成，预计三季度开始会有很大改善。 

一季度营收和利润下滑主要由于上一年度中美贸易摩擦导致下游投资者的

投资不确定性增大，进而较多持观望态度，投资速度有所放缓。与此同时，国际

纺机展（ITMA）于 6月在西班牙巴塞罗那召开，公司在展会上推出多项具有重大

技术突破的革新性产品，对新产品的预期亦减缓了部分下游客户 2019 年上半年

的投资计划，随着纺机展的召开及新产品的推出，公司预计 2019 年下半年客户

的投资热情将逐步提升，因此四季度相对来说是旺季，从全年角度来看公司仍然

对今年的业绩充满信心。 

2.中美贸易摩擦对公司的直接影响很小，那么间接影响主要体现在哪里？ 

主要是中美贸易摩擦的不确定性导致了下游客户的投资意愿减弱和决策延

迟，而其他国家的容纳能力远比中国小，短时间无法承接国内的产能转移，产能

转移是需要一定过程的。 

3.下游纺纱行业产能转移的趋势如何？ 

在以我国新疆乌鲁木齐为圆心的 2000 公里范围内，汇聚了世界五大产棉区

之三，分别是中国新疆，印度和乌兹别克斯坦等中亚国家。因此，下游纺纱行业

的转移趋势，从国内来看主要由沿海地区向新疆地区转移。新疆是我国主要的产

棉地区，且相关政策、电力成本和地理位置都具有较强的优势。从全球来看主要

由东亚向中亚及东南亚等地区转移。以乌兹别克斯坦为例，过去三年中其纺纱产

能从 12 万锭增加到了 60 万锭，预计未来增速还将进一步加快。我们预测未来在

新疆及周边国家和地区，将新增超过 1亿纱锭的产能。同时在上述国家和地区我

们的竞争对手只有像瑞士立达这样的高端制造商，因此竞争格局更为有利。 

随着国内人力资源成本的上升和行业劳动力的短缺和 5G、大数据等高新技

术的发展，公司预计将在 2023 年实现无人纺纱工厂。行业产能将会加速向新疆

和乌兹别克斯坦等中亚等国家转移。中亚国家目前棉花亩产只有国内的一半，未

来在我国的帮助下将提升到中国同等水平，因此对纺机的新增需求将非常大。 



4.国内客户订单通过融资租赁方式进行的比例是多少？ 

大约在 30%左右，公司会帮助客户进行融资，但不会承担其中的风险。 

5.贵司与如意集团的诉讼情况如何？ 

山东省济宁市中级人民法院已裁定移交管辖给江苏省常州市中级人民法院，

如意集团已向山东省高级人民法院提出上诉，预计会在 8月最终裁定。 

6.下游客户更换设备和新建需求的比例分别是多少？ 

目前来看，70%是设备更换需求，30%是新建产能需求。设备更换需求分为自

然淘汰和技术变革推动，一般中小型客户更换机器设备属于自然淘汰带来的更换

需求，技术变革推动的设备更新则在下游行业的领先企业中较为常见，其更换设

备的周期大致在 5-6 年。而我们的客户主要是这些领先企业。因行业转移而出现

的一些新客户及老客户的新投资则属于新增产能，即新建需求。 

7.关联交易的定价是怎么样的？ 

公司按照公允价格定价，与第三方销售毛利率水平保持相同。 

针对整机业务，公司采取成本加成的方式，以向可比第三方销售类似产品的

合理营业利润率确定成本加成率，以合理成本费用加合理利润（加成额）确定最

终销售价格。针对软件升级服务及相关配套设备，公司参照内部可比第三方交易，

以其与第三方之间的交易单价，确定对关联方的售价。 
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