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2~3 季度经营已全面恢复正常 
 

  

[ummary] 前三季度实现营业收入 7.52 亿元，较上年同期增长 0.85%；实现归属

于上市公司股东的净利润为 2.55 亿元，较上年同期增长 52.77%；扣非

后净利润 1.50 亿元，较上年同期增长 15.21%。 

2~3 季度公司经营已全面恢复正常，公司订单保持持续增长。由于受

疫情的影响，公司第一季度经营受到阶段性影响，第一季度收入下降

25.53%。第 2~3 季度经营已全面恢复正常。今年第一季度公司实现收

入 1.32 亿元，同比下降 25.53%；第二季度实现收入 2.83 亿元，同比

增长 9.15%；第三季度实现收入 3.37 亿元，同比增长 8.96%。第二季

度环比第一季度收入增长 115.19%，而去年第二季度环比第一季度同

比增长 46.81%。第三季度环比第二季度收入增长 19.05%，在第二季度

弥补了第一季度造成二季度环比基数较高的情况下，也接近去年第三

季度环比增长率 19.26%的水平。报告期内公司陆续披露较大金额中标

情况，如中标鞍山市水务集团有限公司、大庆石油管理局有限公司

NB-IoT 智能水表产品，中标金额为 9139 万元。 

毛利率保持较高水平，费用率整体下降。前三季度综合毛利率 47.02%，

同比去年下降 1.78 个百分点，主要因素为行业内产品售价有所下降。

前三季度销售费用率 12.96%，同比下降了 4.78 个百分点，代理商的销

售代理费用下降以及受疫情影响销售人员差旅费用等减少；研发费用

率、财务费用率、管理费用率较为稳定。 

盈利预测：预计 2020-2022 年公司营业收入分别为 17.27、23.63、30.16

亿元，归母净利润分别为 3.88、4.60、6.07 亿元，EPS 分别为 0.33、

0.39、0.52 元，对应当前股价的 PE 分别为 17.70、14.92、11.32 倍。

维持“买入”评级。 

风险提示：系统性风险，行业竞争加剧。 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 855 1,181 1,727 2,363 3,016 

(+/-)% 14.82% 38.07% 46.24% 36.83% 27.64% 

归属母公司净利润 149 273 388 460 607 

(+/-)% -7.37% 83.31% 41.93% 18.65% 31.79% 

每股收益（元） 0.13 0.23 0.33 0.39 0.52 

市盈率 21.76 18.75 17.70 14.92 11.32 

市净率 1.68 2.35 2.67 2.26 1.89 

净资产收益率 (%) 7.72% 12.51% 15.07% 15.17% 16.66% 

股息收益率 (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

总股本 (百万股 ) 1,176 1,176 1,176 1,176 1,176 
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[Table_Market] 股票数据 2020/10/29 

6 个月目标价（元） 8.11 

收盘价（元） 5.84 

12 个月股价区间（元） 3.51～6.67 

总市值（百万元） 6,866 

总股本（百万股） 1,176 

A股（百万股） 1,176 

B股 /H股（百万股） 0/0 

日均成交量（百万股） 34 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 12% 15% 59% 

相对收益 8% 13% 37% 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 280 613 967 1,469  净利润 283 401 476 627 

交易性金融资产 982 982 982 982  资产减值准备 10 11 22 22 

应收款项 446 610 835 1,065  折旧及摊销 38 36 37 37 

存货 278 389 535 685  公允价值变动损失 -5 0 0 0 

其他流动资产 63 79 103 128  财务费用 0 0 0 0 

流动资产合计 2,048 2,673 3,422 4,329  投资损失 -29 -29 -29 -29 

可供出售金融资产 0 0 0 0  运营资本变动 -49 -77 -142 -145 

长期投资净额 25 25 25 25  其他 -1 -5 -5 -5 

固定资产 304 274 245 215  经营活动净现金流量 246 337 359 507 

无形资产 129 127 126 124  投资活动净现金流量 -253 -5 -5 -5 

商誉 93 93 93 93  融资活动净现金流量 -60 1 0 0 

非流动资产合计 729 732 734 736  企业自由现金流 167 360 557 710 

资产总计 2,795 3,423 4,174 5,084       

短期借款 0 0 0 0  财务与估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

应付款项 254 346 476 610  每股指标     

预收款项 44 64 88 112  每股收益（元） 0.23 0.33 0.39 0.52 

一年内到期的非流动负债 0 0 0 0  每股净资产（元） 
1.86 2.19 2.58 3.10 

流动负债合计 509 734 1,009 1,292  每股经营性现金流量（元） 
0.21 0.29 0.31 0.43 

长期借款 0 0 0 0  成长性指标     

其他长期负债 34 34 34 34  营业收入增长率 38.07% 46.24% 36.83% 27.64% 

长期负债合计 34 34 34 34  净利润增长率 83.31% 41.93% 18.65% 31.79% 

负债合计 543 769 1,044 1,326  盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 2,185 2,574 3,034 3,641  毛利率 49.14% 46.01% 45.73% 45.54% 

少数股东权益 67 81 96 117  净利润率 23.15% 22.47% 19.48% 20.11% 

负债和股东权益总计 2,795 3,423 4,174 5,084  运营效率指标     

      应收账款周转率（次） 128.92 128.92 128.92 128.92 

利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  存货周转率（次） 152.32 152.32 152.32 152.32 

营业收入 1,181 1,727 2,363 3,016  偿债能力指标     

营业成本 601 932 1,282 1,642  资产负债率 19.55% 22.58% 25.11% 26.18% 

营业税金及附加 12 18 25 32  流动比率 4.03 3.64 3.39 3.35 

资产减值损失 1 11 22 22  速动比率 3.46 3.09 2.84 2.80 

销售费用 204 268 343 422  费用率指标     

管理费用 60 69 83 106  销售费用率 17.30% 15.50% 14.50% 14.00% 

财务费用 -3 -3 -6 -9  
管理费用率 

5.04% 4.00% 3.50% 3.50% 

公允价值变动净收益 5 0 0 0  财务费用率 
-0.24% -0.18% -0.23% -0.28% 

投资净收益 29 29 29 29  分红指标     

营业利润 321 457 543 718  分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 5 5 5 5  股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 326 462 549 723  估值指标     

所得税 43 61 73 96  P/E（倍） 18.75 17.70 14.92 11.32 

净利润 283 401 476 627  P/B（倍） 2.35 2.67 2.26 1.89 

归属于母公司净利润 273 388 460 607  P/S（倍） 5.81 3.98 2.91 2.28 

少数股东损益 9 13 16 21  净资产收益率 12.51% 15.07% 15.17% 16.66% 

资料来源：东北证券       



                                                                   公司点评报告 

请务必阅读正文后的声明及说明                                                                 3 / 4 

[Table_PageTop] 新天科技/公司点评报告 
 

 分析师简介： 

孙树明：清华大学电气工程硕士，哈尔滨工业大学电气工程及其自动化本科，现任东北证券通信组分析师。曾任国家电网

公司中国电力科学研究院研发工程师。两年电力行业工作经验，两年电力设备新能源行业研究经验，两年通信行业研究经
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