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目前股价 28.23 

总市值（亿元） 205.55 

流通市值（亿元） 79.06 

总股本（万股） 72,812 

流通股本（万股） 28,006 

12 个月最高/最低 30.41/18.16 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 2167 2709 3251 

(+/-%) 25.0% 25.0% 20.0% 

净利润 360 459 550 

(+/-%) 30.0% 27.7% 19.6% 

摊薄 EPS 0.49 0.63 0.75 

PE 57.13 44.74 37.40 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 
 

业绩翻倍增长，“人工智能+健康”布局

颇具看点 

——科大智能（300222）公司动态点评 

 

我们预测 2017-2019 年公司的 EPS 分别为 0.49 元、0.63 元和 0.75 元，对应

PE 分别为 57 倍、44 倍和 37 倍。公司 2016 年业绩实现翻倍式增长，主要因

为工业自动化和电力自动化业务均保持快速增长态势，并且合并了冠致自动

化和华晓精密 5-12 月业绩。公司有工业生产智能化领域的全产业链布局，，

并且是掌握核心技术的电力自动化系统供应商和技术服务商， “人工智能+

健康”战略布局颇具看点。维持“推荐”评级。 

 

 业绩符合预期，营收、净利实现翻倍式增长：2016 年，公司实现营业

总收入 17.3 亿元，较上年同期增加 102.12%；营业利润为 30,114 万元，

较上年同期增加 89.81%；利润总额为 32,468 万元，较上年同期增加

85.38%；归属于上市公司股东的净利润为 27,673 万元，较上年同期增

加 102.46%。营收和净利实现翻倍增长的原因主要是公司工业自动化业

务继续保持稳定良好的发展态势，并且新增合并冠致自动化和华晓精密

2016 年 5-12 月的经营业绩，同时，电力自动化营业收入较上年同期也

实现了较大幅度的增长。公司 2016 年销售费用 1.07 亿元，同比增加

48.73%；管理费用 2.20 亿元，同比增加 58.14%；财务费用-95 万元，

同比增加 84.02%。经营活动现金流净额 5814 万元，同比减少 63.98%，

主要系合并冠致自动化和华晓精密，从而购买商品接受劳务、支付工资

和税费等现金流出额较上年同期增加，而销售商品、提供劳务收到的现

金增加额低于现金流出的增加额所致。同时，公司公布一季度业绩预告，

预计一季度盈利 4218-4921 万元，同比增长 20%-40%。 

 工业自动化业务大幅增长，推动“人工智能+健康”战略布局：2016 年

公司工业自动化业务实现营收 9.93 亿元，同比增长 134.80%，销售毛利

率为 40.23%，同比下降 3.77%。公司工业自动化业务拥有“智能移载机

械臂（手）——AGV（脚）——柔性生产线（身）”于一体的完整产业

链，产品广泛应用于汽车、电力、军工、机械设备、新能源、节能环保、

电子信息等行业，是国内为数不多的能够提供定制化工业自动化综合解

决方案的企业之一。放眼未来，公司将推动“人工智能+健康”战略布

局。公司已携手复旦大学类脑智能科学与技术研究院，共建复旦-科大

智能智能机器人联合实验室。实验室团队将就深度学习、人机交互、大

数据分析等多个方面开展科研项目产业化工作。未来，公司将积极推动

科研项目产业化的落地，实现“人工智能+健康”的战略布局，并积极

引进及孵化一批国内外拥有顶尖技术的科技创新企业，充分发挥人工智

-40% 

-20% 

0% 

20% 

1
6-
0
3 

1
6-
0
4 

1
6-
0
5 

1
6-
0
6 

1
6-
0
7 

1
6-
0
8 

1
6-
0
9 

1
6-
1
0 

1
6-
1
1 

1
6-
1
2 

1
7-
0
1 

1
7-
0
2 

机械设备 沪深300 

科大智能 

投资要点 

投资建议 

证券研究报告 

机械设备| 公司动态点评 

 

2017 年 03 月 29 日 

股价表现 

相关报告 

盈利预测 

市场数据 

分析师 



 

公司动态点评 

 

长城证券 2 请参考最后一页评级说明及重要声明 

 

<<布局智能制造，业绩平稳增长>> 

2016-08-17 

<<工业 4.0 优质标的，业绩快速增长>> 

2016-03-23 

<<主业迎复苏，收购提业绩>> 2013-12-30 
 
 

能赋能效应。 

 电力自动化业务仍然高速发展，受下游竞争加剧毛利有所下滑：2016

年公司电力自动化业务实现营收 6.73 亿元，同比增长 56.79%，销售毛

利率为 35.97%，同比下降 7.31%，主要是国家总体经济形势下行和电力

自动化行业市场竞争进一步加剧的背景下，导致营业成本较上年同期增

幅较大。公司电力自动化业务主要产品为配用电及轨交电气自动化产

品，包括配电自动化系统、用电自动化系统、配用电自动化工程与技术

服务、巡检机器人、新能源接入控制与节能治理、轨道交通电力设备以

及数据通信产品，是国内既熟悉我国配电网运行状况又掌握核心技术的

电力自动化系统主要供应商和技术服务商。在电力领域，能够为电力行

业用户提供定制化的配用电自动化产品及系统综合解决方案，进一步提

高中国电网的供电可靠性及自动化水平；在新能源领域，能够实现传统

技术和互联网技术的融合创新，解决能源互联网管理中储存、转换、调

度等难题，实现绿色节能、降低转换能耗的目标。 

 风险提示：下游需求尤其是电力行业需求下滑，企业经营整合与管理风

险。 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  主要财务指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 858  1734  2167  2709  3251   成长性      

营业成本 482  1075  1284  1603  1923   营业收入增长 39.6% 102.1% 25.0% 25.0% 20.0% 

销售费用 72  108  135  168  202   营业成本增长 34.3% 123.1% 19.4% 24.8% 20.0% 

管理费用 140  221  325  407  488   营业利润增长 98.0% 89.8% 37.3% 29.4% 20.6% 

财务费用 -6  -1  -25  -43  -51   利润总额增长 84.6% 85.4% 34.8% 27.8% 19.7% 

投资净收益 8  16  15  15  15   净利润增长 77.8% 102.5% 30.0% 27.7% 19.6% 

营业利润 159  301  414  535  646   盈利能力      

营业外收支 16  24  24  24  24   毛利率 43.8% 38.0% 40.8% 40.9% 40.9% 

利润总额 175  325  438  559  670   销售净利率 17.7% 16.3% 17.7% 18.0% 18.0% 

所得税 24  42  55  71  85   ROE 9.4% 7.6% 9.1% 10.4% 11.2% 

少数股东损益 15  6  23  29  35   ROIC 14.2% 23.4% 10.0% 20.0% 19.7% 

净利润 137  277  360  459  550   营运效率      

资产负债表     （百万）   销售费用/营业收入 8.4% 6.2% 6.2% 6.2% 6.2% 

流动资产 1410  2696  3394  3906  4862   管理费用/营业收入 16.3% 12.7% 15.0% 15.0% 15.0% 

货币资金 380  270  1884  1862  2642   财务费用/营业收入 -0.7% -0.1% -1.1% -1.6% -1.6% 

应收账款 446  847  784  1255  1191   投资收益/营业利润 4.9% 5.4% 3.7% 2.9% 2.4% 

应收票据 24  89  548  753  774   所得税/利润总额 13.5% 12.9% 12.5% 12.6% 12.7% 

存货 324  488  726  789  1029   应收账款周转率 2.22 2.29 3.22 2.43 3.15 

非流动资产 709  2050  2087  2080  2070   存货周转率 1.49 2.20 1.77 2.03 1.87 

固定资产 181  195  224  210  186   流动资产周转率 0.46 0.40 0.41 0.47 0.49 

资产总计 2119  4746  5480  5985  6933   总资产周转率 0.40 0.37 0.40 0.45 0.47 

流动负债 638  1073  1607  1641  2028   偿债能力      

短期借款 0  0  143  135  129   资产负债率 30.2% 22.7% 26.8% 25.2% 27.4% 

应付款项 638  1073  1464  1506  1899   流动比率 2.21 2.51 2.32 2.59 2.56 

非流动负债 3  3  -140  -132  -126   速动比率 1.30 1.04 1.82 2.07 2.02 

长期借款 0  0  0  0  0   每股指标（元）      

负债合计 640  1076  1467  1509  1902   EPS 0.19 0.38 0.49 0.63 0.75 

股东权益 1478  3670  4013  4476  5030   每股净资产 2.03 5.04 5.51 6.15 6.91 

股本 603  728  728  728  728   每股经营现金流 -0.01 -0.12 2.22 -0.03 1.07 

留存收益 301  535  875  1309  1828   每股经营现金/EPS -0.06 -0.32 4.49 -0.05 1.42 

少数股东权益 19  14  37  66  101   估值 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

负债和权益总计 2119  4746  5480  5985  6933   PE 150.38 74.28 57.13 44.74 37.40 

现金流量表     （百万）   PEG 3.02 2.89 1.90 1.62 1.90 

经营活动现金流 161  57  1677  -34  758   PB 14.09 5.62 5.17 4.66 4.17 

其中营运资本减少  -825  851  163  478  569   EV/EBITDA 23.96 11.85 9.48 7.59 6.32 

投资活动现金流 -287  -1134  -67  -6  2   EV/SALES 88.75 57.74 43.70 35.11 28.59 

其中资本支出 -39  -106  -68  -27  -19   EV/IC 19.42 11.72 8.64 6.93 5.55 

融资活动现金流 118  988  4  17  20   ROIC/WACC 15.05 5.94 8.71 7.11 7.46 

净现金总变化 -9  -90  1615  -23  780   REP 0.14  0.23  0.10  0.20  0.20  
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