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[Table_Main] 
业绩稳健增长，成功中标工信部智能制造系

统解决方案供应商 

买入（维持） 
 

盈利预测预估值 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入（百万元） 609 794 1,080 1,452 

同比（%） 3.0% 30.4% 36.1% 34.4% 

归母净利润（百万元） 112 146 204 280 

同比（%） 2.7% 29.9% 40.0% 37.4% 

每股收益（元/股） 0.47 0.61 0.85 1.17 

P/E（倍） 30.33 23.36 16.68 12.15      
 

事件：2019 年三季度公司实现收入 4.83 亿元，同比增长 22.49%；实现归
母净利润 0.85 亿元，同比增长 16.70%。 

 业绩稳健增长。三季度单季度收入 1.75 亿元，同比增长 24.37%，归母
净利润 0.20 亿元，同比增长 6.70%。前三季度，公司毛利率 42.30%，
同比增长 0.78pct；销售费用和管理费用的增速分别为 13.49%、-12.86%；
净利率 18.01%，同比下降 0.85pct。前三季度经营性现金流净额为 0.38

亿元，去年同期为 0.23 亿元。 

 成功中标工信部装备工业司“协同制造集成（流程型制造）”分项目。
今年 5 月份，工信部装备工业司对“2019 年智能制造系统解决方案供
应商”进行公开招标，共发布数字化车间集成、智能工厂集成、协同制
造集成、智能制造整体规划设计六大类 28 个项目。2019 年 10 月，《2019

年智能制造系统解决方案供应商》项目评标结果公示，公司成功中标“协
同制造集成（流程型制造）”分项目，首批全国共有 58 家企业入选。目
前公司在协同制造集成方面已具备方案设计、集成实施、运维服务全过
程的服务能力，拥有核心技术 20 余项，具备智能制造相关专利 51 项，
软件著作权 55 项，打造了众多诸如东方希望、大唐泰州热电等能源、
冶金、化工行业智能制造样板工程。 

 EmpoworX 工业互联网平台盛大发布。2019 年 6 月，科远通过产品、
应用、商业模式的创新，重点打造的 EmpoworX 工业互联网平台盛大发
布，将着力实现基于云端的深度互联、协同制造，助力工业互联、智造
未来的新发展。目前公司工业互联网平台已接入用户 3000 余家，设备
数据采集点近 200 万，打造了诸如亚洲首个自动化码头青岛港、煤化工
智能制造标杆金马能源、中国首个智慧电厂大唐泰州热电等诸多电力、
化工等行业样板工程。 

 与多家集团携手打造智慧电厂。2019 年下半年，公司接连和蒙能集团
以及张家港华兴电力联手打造智慧电厂解决方案。2019 年 8 月，蒙能
集团和公司签署战略合作协议，借助科远智慧 EmpoworX 工业互联网平
台和智慧电厂解决方案对蒙能集团内部的发电企业及内蒙古区域的其
他发电企业，推广智慧电厂解决方案。2019 年 10 月，公司中标张家港
华兴二期扩建两台 F 级（400MW）燃机热电联产机组项目数字化电厂
管理系统，过去十几年公司 NT6000 分散控制系统、热网预付费系统、
热控仪表等自动化、信息化产品及解决方案在华兴电力都有良好应用。 

 投资建议：预计 2019-2021 年 EPS 分别为 0.61/0.85/1.17 元，现价对应
PE 分别为 23/17/12 倍。维持“买入”评级。 

 风险提示：工业互联网平台领域竞争激烈 
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[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 14.18 

一年最低/最高价 9.98/17.51 

市净率(倍) 1.57 

流通 A 股市值(百

万元) 
2032.75 

 

基础数据  
 
每股净资产(元) 9.03 

资产负债率(%) 13.82 

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） 2018A 2019E 2020E 2021E   利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

流动资产 1,938 2,086 2,183 2,449   营业收入 609 794 1,080 1,452 

现金 770 537 356 49   减:营业成本 344 447 597 787 

应收账款 483 744 925 1,318   营业税金及附加 11 13 20 26 

存货 144 215 265 367   营业费用 69 79 100 131 

其他流动资产 541 590 637 715   管理费用 49 99 122 152 

非流动资产 510 614 775 974   财务费用 -15 -12 -1 12 

长期股权投资 0 0 0 1   资产减值损失 19 22 29 40 

固定资产 366 472 639 841   加:投资净收益 26 12 15 17 

在建工程 18 22 22 24   其他收益 0 0 0 0 

无形资产 73 67 61 56   营业利润 129 158 228 321 

其他非流动资产 53 53 53 53   加:营业外净收支 -2 13 10 5 

资产总计 2,448 2,700 2,958 3,424   利润总额 127 170 238 325 

流动负债 349 501 577 789   减:所得税费用 12 21 28 38 

短期借款 0 0 0 0   少数股东损益 3 3 6 8 

应付账款 190 309 358 522   归属母公司净利润 112 146 204 280 

其他流动负债 159 191 219 267   EBIT 104 151 224 319 

非流动负债 13 13 13 13   EBITDA 135 180 263 370 

长期借款 0 0 0 0       

其他非流动负债 13 13 13 13   重要财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

负债合计 362 514 590 802   每股收益(元) 0.47 0.61 0.85 1.17 

少数股东权益 17 20 26 34   每股净资产(元) 8.62 9.03 9.76 10.78 

归属母公司股东权益 2,069 2,166 2,342 2,588   

发行在外股份(百万

股) 240 240 240 240 

负债和股东权益 2,448 2,700 2,958 3,424   ROIC(%) 4.5% 6.1% 8.4% 10.9% 

       ROE(%) 5.5% 6.8% 8.9% 11.0% 

现金流量表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  毛利率(%) 43.4% 43.8% 44.8% 45.8% 

经营活动现金流 75 -75 31 -28   销售净利率(%) 18.4% 18.3% 18.9% 19.3% 

投资活动现金流 240 -122 -184 -233 

 

资产负债率(%) 14.8% 19.0% 19.9% 23.4% 

筹资活动现金流 -98 -36 -27 -46   收入增长率(%) 3.0% 30.4% 36.1% 34.4% 

现金净增加额 217 -233 -181 -307   净利润增长率(%) 2.7% 29.9% 40.0% 37.4% 

折旧和摊销 31 30 38 50  P/E 30.33 23.36 16.68 12.15 

资本开支 69 104 161 199  P/B 1.64 1.57 1.45 1.32 

营运资本变动 -61 -230 -202 -361  EV/EBITDA 19.78 16.07 11.75 9.20 
           

数据来源：贝格数据，东吴证券研究所
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