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[Table_Main] 
业绩稳健增长，“三张网”战略持续推进 

买入（维持） 
 

盈利预测预估值 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 750 904 1,182 1,505 

同比（%） 23.2% 20.6% 30.7% 27.3% 

归母净利润（百万元） 127 158 211 272 

同比（%） 13.4% 24.2% 33.5% 29.0% 

每股收益（元/股） 0.53 0.66 0.88 1.13 

P/E（倍） 26.92 21.68 16.23 12.59      
 

事件：2019 年公司实现收入 7.50 亿元，同比增长 23.20%；实现归母净利
润 1.27 亿元，同比增长 13.39%。2020 年 Q1 公司实现收入 1.28 亿元，同
比增长 3.73%；实现归母净利润 0.11 亿元，同比下降 6.03%。此前公司发
布的业绩快报，预计 2019 年实现收入 7.34 亿元，归母净利润 1.24 亿元。
公司实际收入和归母净利润均略高于快报预测值。 

 业绩稳健增长。分业务看：2019 年公司工业自动化业务营收 4.97 亿元，
同比增长14.01%，占公司营收66.21%，毛利率42.38%，同比下降0.82pct；
工业互联网业务营收 2.42 亿元，同比增长 41.04%，占公司营收 32.21%，
毛利率 42.88%，同比下降 0.78pct；智慧能源业务营收 987.76 万元，占
公司营收 1.32%。全年公司总体毛利率 42.50%，同比下降 0.94pct；净
利率 16.69%，同比下降 2.25pct。2019 年公司经营性现金流净额为 1.23

亿元，去年同期为 0.75 亿元。2019 年公司研发投入 8040.35 万元，同
比增长 17.67%。 

 “三张网”战略持续推进。公司继续深化智慧工业、智慧能源、智慧城
市业务布局，进一步明确了打造“三张网”的 3i 战略，即工业互联网
（IoI）+城市互联网（IoC）+能源互联网（IoE）。1、工业互联网业务
持续发力：智慧电力板块先后签订京能钰海 2×9F、江阴 2×6F、丹阳
华海 2×6F、中电常熟 2×6F、河南佰利联 2×6F 等燃机发电控制系统，
业绩总量国内第一；智慧化工板块先后成功中标泰安亚荣、连云港润美、
湖北凯文、陕西莱特等项目；智慧冶金板块除了继续深耕钢铁企业智慧
仓储与物流、智慧铁钢包跟踪调度等传统业务外，还积极探索全新领域，
实现了无人行车业务的首台套突破，成功将无人行车产品从实验室应用
到了生产现场，在玖隆钢铁物流园 2 号库实现投运；同时成功中标了沙
钢集团扬子江冷轧原料库 5 台行车的无人化改造项目，另外公司开始布
局无人抓斗行车业务，利用中机项目干料棚抓斗行车的无人化改造。2、
城市互联网：主要聚焦在智慧城管（环卫、垃分、综合执法、渣土、景
观灯光等）、智慧水务（供水、排水、城市级水务）、智慧园区（开发区、
化工园区）三大领域，并在南京市相关区县城管部门智慧环卫、智慧垃
圾分类，江苏常熟新材料产业园智慧化工园区、江苏泰兴经济开发区智
慧化工园区等项目上得到应用。3、能源互联网业务得到进一步发展：
2019 年公司成功收购控股灵璧国祯生物质热电有限公司，计划 2020 年
底投产发电供热；成功开发了安徽宿松科远绿能有限公司生物质热电项
目，计划 2020 年底向宿松临江产业园供热；成功收购了南通科远绿能
有限公司生物质供热项目和合肥市长兵九能源有限公司屋顶光伏项目。  

 投资建议：预计 2020-2022 年公司收入分别为 9.04/11.82/15.05 亿元，
EPS 分别为 0.66/0.88/1.13 元，现价对应 PE 分别为 22/16/13 倍。维持“买
入”评级。 

 风险提示：疫情影响公司业务推进速度 
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[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 14.27 

一年最低/最高价 11.06/16.45 

市净率(倍) 1.54 

流通 A 股市值(百

万元) 
2045.64 

 

基础数据  
 
每股净资产(元) 9.25 

资产负债率(%) 16.79 

总股本(百万股) 239.99 

流通A股(百万股) 143.35  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
科远股份三大财务预测表 

资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E   利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 1,996 2,047 2,286 2,390   营业收入 750 904 1,182 1,505 

现金 1,005 841 713 510   减:营业成本 431 524 678 853 

应收账款 511 687 878 1,115   营业税金及附加 12 16 21 26 

存货 221 222 352 370   营业费用 83 90 110 135 

其他流动资产 260 297 344 395   管理费用 50 113 142 181 

非流动资产 757 836 988 1,163   财务费用 -17 -14 -10 3 

长期股权投资 0 0 1 2   资产减值损失 -14 16 19 21 

固定资产 457 566 737 922   加:投资净收益 15 15 18 19 

在建工程 164 137 124 118   其他收益 0 0 0 0 

无形资产 80 75 71 65   营业利润 139 174 239 305 

其他非流动资产 56 56 56 56   加:营业外净收支 -1 6 0 1 

资产总计 2,753 2,883 3,274 3,553   利润总额 138 181 239 306 

流动负债 481 498 714 760   减:所得税费用 13 19 25 30 

短期借款 0 0 0 0   少数股东损益 -2 3 3 3 

应付账款 275 290 442 478   归属母公司净利润 127 158 211 272 

其他流动负债 206 208 272 282   EBIT 108 153 216 287 

非流动负债 12 12 12 12   EBITDA 142 187 260 342 

长期借款 0 0 0 0       

其他非流动负债 12 12 12 12   重要财务与估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 493 510 726 772   每股收益(元) 0.53 0.66 0.88 1.13 

少数股东权益 51 54 57 60   每股净资产(元) 9.20 9.66 10.38 11.34 

归属母公司股东权益 2,209 2,319 2,491 2,720   

发行在外股份(百万

股) 240 240 240 240 

负债和股东权益 2,753 2,883 3,274 3,553   ROIC(%) 4.4% 5.9% 7.7% 9.5% 

       ROE(%) 5.5% 6.8% 8.4% 9.9% 

现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  毛利率(%) 42.5% 42.1% 42.6% 43.3% 

经营活动现金流 123 -33 79 55   销售净利率(%) 17.0% 17.5% 17.9% 18.1% 

投资活动现金流 91 -98 -178 -211 

 

资产负债率(%) 17.9% 17.7% 22.2% 21.7% 

筹资活动现金流 18 -34 -29 -46   收入增长率(%) 23.2% 20.6% 30.7% 27.3% 

现金净增加额 233 -164 -128 -202   净利润增长率(%) 13.4% 24.2% 33.5% 29.0% 

折旧和摊销 34 35 44 55  P/E 26.92 21.68 16.23 12.59 

资本开支 170 78 152 174  P/B 1.55 1.48 1.37 1.26 

营运资本变动 -46 -199 -151 -260  EV/EBITDA 16.83 13.66 10.37 8.46 
           

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所
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