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[Table_Summary] 公司于 10 月 30 日完成首次公开发行，今日将随北京证券交易所开市而同步上市。公司本次公开发行选择以净利润为核

心的入层标准，“市值不低于 2 亿元，最近两年净利润均不低于 1,500 万元且加权平均净资产收益率平均不低于 8%，或

者最近一年净利润不低于 2,500 万元且加权平均净资产收益率不低于 8%”。公司 2020/2019 年按北交所上市指标计算

的净利润分别为 2010/2266 万元，加权平均净资产收益率 14.88/11.48%，按发行价 13 元计算市值为 9.46 亿元，本次全

额超额配售后实际募集资金 2.52 亿元，将主要投入“CPS 智慧矿山研发建设项目”。 

 

国信新三板观点： 

1）公司为智慧矿山整体方案提供商，主要为大型煤矿提供制化数据监测与自动控制系统，技术实力国内领先； 

2）公司 2019/2020/2021Q1-3 实现收入 1.94/2.01/1.35 亿元，同比+26.72/3.70/52.84%，归母净利润 0.31/0.29/0.11 亿

元，同比+136.03/-7.36/3264.71%，扣非后 0.23/0.20/0.07 亿元，同比+147.24/-11.31/+270.59%，2020 年 EPS/当

前 EPSTTM（以发行后股本计算）0.40/0.55 元，按发行价计算的 PE/PETTM 分别为 32.55/23.71 倍； 

3）风险提示：客户类型集中、竞争加剧、新技术产品开发不及预期、收入季节性波动、合作研发和技术引进不可持续、

国家相关支持政策变化、新冠疫情影响。 

4）投资建议：公司凭借较强的软硬件系统集成能力和对于矿产资源开采全流程的深刻理解，在智慧矿山整体解决方案

领域打下坚实基础，已形成具有国内领先水平的数据监测与自动控制系统等产品和服务体系，服务于大型煤矿和国有企

业，形成一定市场影响力。智慧煤矿的核心目标在于“减人增效”，提高生产安全性，已成为国家的重点政策目标，而

其他矿山及泛工业互联领域也存在广阔前景，5G、AI、大数据等新技术也在快速成熟，有望为具备较强技术实力与服务

能力的资深工业自动化企业带来快速发展机遇，推荐持续关注。 

评论： 

 智慧矿山整体方案提供商，主要为大型煤矿提供定制化数据监测与自动控制系统，技术实力国内领先 

公司成立于 2000 年，为一家以煤炭矿山为核心业务领域的自动化控制系统解决方案提供商，通过自主开发的软硬

件一体化产品及服务，实现设备数据监测与自动控制，推动无人值守的智慧矿山建设。 

公司集新一代信息技术、智能制造、工业互联网研发应用为一体，利用专用工业控制模型、算法、通信设备、控制

设备构成具有自主知识产权的软件、硬件产品和系统，并提供现场与线上相结合的自动化技术服务。凭借强大的研

发实力与完善的服务体系，产品已覆盖矿山生产领域的采、掘、运、提、排、通、选等各个关键环节，并向市政领

域拓展，为供水、排水、供热等相关公共设施智能化升级赋能。 

公司先后取得高新技术企业、省级技术中心、双软认证、系统集成资质、ITSS 信息运维服务资质、煤安标志认证、

电子与智能工程施工等一百多个资质，取得授权发明专利共 18 项，实用新型专利 116 项。近年来，公司多次承

担国家、省、市科研规划项目，多项研发成果获得国家级奖励，成为行业标准的制定者，同时也被列为国家工信部
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智能制造试点示范单位，国家级专精特新“小巨人”企业、大数据产业发展试点示范单等。 

目前公司重点服务 120 万吨及以上的大型煤矿，立足于山西本地市场，累积了丰富的服务经验，业务已经拓展至内

蒙古、陕西、河南、河北、宁夏、甘肃、新疆、贵州、安徽、四川、黑龙江、山东等国内矿产资源丰富的地区，客

户包括国家能源投资集团、中煤能源、晋能控股、陕西煤业、开滦集团司、冀中能源、山西焦煤等“中国煤炭 50 强”

大中型规模企业客户。 

 

 公司控股股东和实际控制人为付国军和李惠勇，核心管理团队皆为工程师出身，专业及行业背景深厚 

公司控股股东及实际控制人为付国军和李惠勇，分别持有公司 20.32%和 13.45%的股份（发行后），二人为公司最初发

起人，签有一致行动协议，并与李更新、陈浩、高波、常青、季金荣、温晋忠、段克非、齐润平、张飚、张志峰、张永

红等 11 人和太原联盈科（公司员工持股平台）签有一致行动协议。因此，公司实控人及其一致行动人合计持有 59.43%

的公司股份。 

管理层方面，付国军任公司董事长，李更新、高波、常青分别任公司副总经理。公司核心管理层成员皆为工程师出生，

大部分为公司创始团队成员，而总经理为伊茂森虽刚加入公司不久但在煤炭矿业相关领域有十分丰富的技术管理经历。 

表 1：公司核心管理层情况 

人员 公司职务、身份 个人履历 

付国军 
控股股东、实际控

制人、董事长 

1962 年出生，硕士研究生学历，高级工程师。1984 年起历任内蒙古包头矿务局技术员、山西矿业学院讲师；太原科达自控

技术研究所副总经理兼总工程师；2000 年起历任山西科达自控工程技术有限公司总经理、董事长兼总经理；任山西科达自控

股份有限公司董事长兼总经理；2018 年至今任山西科达自控股份有限公司董事长，同时兼任西科达富升智能控制技术有限公

司董事长、山西科达智能科技有限公司执行董事。 

李惠勇 
控股股东、实际控

制人 

1956 年，拥有加拿大永久居住权，硕士研究生学历，高级工程师。1983 年起历任太原市纺织局技术员；山西省经贸委新技

术中心主任科员；太原科达自控技术研究所董事长；2000 年起历任山西科达自控工程技术有限公司董事长、总经理；山西科

达自控工程技术有限公司董事长；山西科达自控工程技术有限公司董事；北京科达星空网络技术有限公司执行董事、经理；

2020 年至今任北京科达星空网络技术有限公司监事。 

伊茂森 总经理 

1965 年出生，博士研究生学历，教授级高级工程师。1986 起历任吉林省辽源矿务局梅河矿队长神华集团神东煤炭公司活鸡

兔煤矿队长；神东煤炭公司大柳塔矿矿长助理、生产办主任兼副矿长；神东煤炭公司榆家梁矿矿长兼党委书记；神华集团神

东煤炭公司总经理助理兼生产技术部总经理、总工程师、副总经理；中煤集团总经理助理兼中煤平朔集团公司执行董事、总

经理、党委副书记、党委常委；北京健惠科技有限公司监事；中矿龙科能源科技（北京）股份有限公司总经理；2021 年 1 月

至今任山西科达自控股份有限公司总经理，并兼任陕西创元矿业有限公司董事长；。 

李更新 董事、副总经理 

1965 年出生，本科学历，工程师。1989 年起任山西矿业学院机电厂任技术工程师；2002 年起历任山西科达自控工程技术有

限公司副总经理；山西科达自控股份有限公司董事、副总经理；山西科达自控股份有限公司董事、总经理；2021 年 1 月至今

任山西科达自控股份有限公司董事兼副总经理。目前兼任任山西科达西门传动技术有限公司执行董事兼总经理；中滦科技董

事；  

高波 副总经理 

1968 年出生，本科学历，正高级工程师。1990 年历任太原合成洗涤剂厂技术员；太原科达自控技术研究所研发部部长；2000

年起历任山西科达自控工程技术有限公司总工程师；2013 年其任山西科达自控股份有限公司副总经理；目前兼任山西科自达

软件开发有限公司执行董事兼总经理；山西天科信息安全科技公司董事兼总经理、董事长。 

常青 副总经理 

1967 年出生，拥有新西兰永久居住权，本科学历，工程师。1989 起历任太原光学仪器常光电子公司营销部经理；太原科达

自控技术研究所副总经理；2000 年任山西科达自控工程技术有限公司副总经理；2013 年至今任山西科达自控股份有限公司

副总经理。 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

 

 主营分析：以定制化矿山数据监测与自动控制系统为核心，主要服务大型煤矿，并扩展至相关产品服务和市政领域 

公司最主要的一类产品为矿山数据监测与自动控制系统，属于软硬件一体化系统产品，系统中的软件和硬件为自主

开发和外采相结合。产品主要是帮助煤矿进行智能化改造，根据实际需求进行定制开发，实现监测、控制、自动控

制、智能化控制等功能，达到“少人化、无人化”高效生产的目的。 

目前公司可以做到对矿山生产采、掘、运、排、提、通、选等各个关键环节的覆盖，并形成集成的智能化整体解决

方案，而矿山数据监测与自动控制系统也可分为两类： 

（1）针对矿山主要生产环节的数据监测与自动控制系统。 
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表 2：矿山数据监测与自动控制系统详情（针对矿山主要生产环节） 

具体产品 应用环节 实现的功能 技术水平 

1.智能综采工作面控

制系统 
采煤环节 

实现综采工作面设备运行工况、故障报警等信息的采集分析显示；实现地面监控中心工作

面设备远程“一键启停”功能，根据采煤工营收艺要求的远程可视化集中控制。 
国际领先水平 

2.智能掘进工作面监

控系统 
掘进环节 

融合掘进工作面环境（粉尘、瓦斯、水、有害气体）、视频监测和人员信息，实现单机可

视操控、成套设备“一键启停”和多机协同控制等；实现设备间相对位置的精确监测和安

全防护，装备状态监测及故障诊断。 

与行业主流水平相当 

3.煤矿辅助运输管理

系统 

辅助运输

环节 

实现车辆状态、位置、行驶速度实时监测；实现超速与闯红灯违章检测、候车站点信息显

示；实现井下路口信号灯的自动控制、车辆智能调度、车辆调配、应急处突、车辆任务排

程、车辆行驶信息化引导、风门联动、车牌识别等功能。 

国际先进水平，获山西

省科技进步二等奖 

4.矿井带式运输机无

人值守智能控制系统 

主运输环

节 

实现输送机沿线运行工况在线监测显示与故障保护；实现煤流量智能监测与多部输送机级

联优化控制；实现在地面调度中心远程集控。 
国际先进水平 

5.矿井提升机无人值

守智能控制系统 
提升环节 

实现提升行程速度自动化监控；实现提升机安全监测保护；实现自动装卸载及无人操作的

自动化运行。 

与行业主流水平相当，

获山西省科技厅科学技

术进步三等奖 

6.矿井智能排水控制

及水情预警系统 
排水环节 

实现矿井各排水点水量监测统计，提供水情预警分析；实现多泵自动轮巡、移峰填谷节能

优化控制；实现远程集控无人值守的自动化运行。 
与行业主流水平相当 

7.矿井智能通风管理

系统 
通风环节 

实现矿井通风设备、设施状态在线监测与故障分析显示，以及通风参数、环境气体浓度的

在线监测报警；实现通风设备的集中控制、双机安全切换、节能优化调节；实现风网自动

解算与风量合理调节。 

国际先进水平，获山西

省科技厅科学技术进步

三等奖 

8.矿井智能洗选系统 洗选环节 

实现选煤生产设备智能化控制与生产过程实时监测及选煤工艺优化。基于工业互联网技术

的集成创新和融合应用，实现选煤生产、设备、能源、管理等资源要素的数字化汇聚、网

络化共享和平台化协同，实现选煤生产（机、电、过程、人员、安全）透明化，选煤信息

（维护、管理、安全）精细化和选煤决策（生产、调度）智能化。 

与行业主流水平相当 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

注：产品技术达到国际先进水平由山西省科学技术厅组织鉴定 

（2）针对矿山整体管控环节的控制系统，是煤矿智能化建设的信息基础设施。 

表 3：矿山数据监测与自动控制系统详情（针对矿山整体管控环节的控制系统） 

具体产品 实现的功能 技术水平 

1.矿井通信网络 
实现有线宽带网络、无线宽带网络以及窄带网络的融合，构成统一的传输网络，承载煤矿视频数据、

语音数据和控制数据，移动性终端接入、低功耗传感器数据联网等工业数据的传输。 

国际先进水平，获中国煤

炭工业科学技术二等奖 

2.煤矿安全生产管控

一体化平台 

全面实现综采、掘进、运输、排水、通风、供电、安全监控、人员定位等几十个子系统数据采集、数

据处理、存储、实时控制；实现各子系统之间的信息共享与控制联动； GIS 地图多业务分层管理及

三维场景虚拟展示功能；实现全矿井生产调度管理、设备运维管理、业务流程管理、主数据管理功能。 

与行业主流水平相当 

3.装备远程监测控制

系统 

实现了煤矿提升、通风等系统大型装备的远程数据采集与上传；通过组态配置实现了现场工况及装备

数据的可视化展示；通过智能预警、多级别类型的工单流程实现了设备的维修任务，并通过 web 方

式实现设备全生命周期管理。 

与行业主流水平相当 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

注：产品技术达到国际先进水平由经中国煤炭工业协会组织鉴定 

总体来看，公司作为智慧矿山整体方案提供商，凭借较强的软硬件系统集成能力和对于矿产资源开采全流程的深刻

理解，构建了“6+1+1”的产品业务体系，可以实现对生产、安全、健康、技术、经营决策、后勤保障等进项主动

感知、自动分析、快速处理，实现“无人矿山”的愿景，是典型的围绕智慧矿山进行全流程全环节的高度集成化业

务体系。 

图 1：智能综采工作面控制系统产品示意图  图 2：公司“6+1+1”智慧矿山全流程服务体系 

 

 

 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理  资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

公司其他主营业务包括自动控制相关产品、“365 在现（线）”技术服务体系和市政设备远程监测及控制系统。前二
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者可视为智慧矿山整体解决方案的延伸与配套业务，主要是提供相关的矿用防爆产品和专业技术咨询。后者则可视

为公司的监控与自动化系统集成及工业互联网技术在市政领域的延伸应用，目前主要面向水务和供热等领域。 

表 4：公司其他主营业务详情 

其他主营业务 业务内容 产品相关示意图 

1. “365 在现（线）”

技术服务体系 

（1）通过由公司内部专家和行业专家基于在线技术服务平台提供线上咨询、线上数据诊断分

析与在线设备维护指导，现场人员实施的模式，重点解决客户智能化控制系统的技术服务难题。

服务人员由管理人员、线上专家人员、现场服务人员三部分组成，实现了线上、现场相结合。 

（2）技术服务由两部分组成，一部分是常规服务，即根据不同项目的复杂程度，配置一定的

现场运维人员，另一部分是公司客户因使用其他系统延伸出的一部分设备修理业务和配件更换

业务，偶发性较强。 

 

2. 自动控制相关产品 

（1）矿用防爆产品：公司研发设计销售的控制类、通讯类、传感类、软件等一系列标准化的 

矿用智能产品，按规定取得了防爆合格证和矿用产品安全标志证书，包括防爆计算机、防爆除

尘摄像仪、矿用隔爆兼本安型基站、5G 控制器、网络交换机等 

（2）其他自动控制相关产品：其他辅助用控制类零部件。 

  

3. 市政设备远程监测

及控制系统 

（1）主要面向市政水务和市政供热等领域，应用于城市水源井、加压站、供水管网以及热源

厂、换热站、热力管网、污水管网等的数据监测与自动化控制。 

（2）由公司自主研发的监测调度平台软件、数据采集终端、现场控制设备等组成系统，集成

了第三方的各类传感器硬件，实现管网压力异常报警、爆管分析告警、大型漏水告警、防偷水

辅助分析、供水决策辅助分析、深井泵远程控制，远程调度等功能。 

 

 

 

 

 

 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

从主营产品的分类销售结构来看，公司 2019/2020/21H1 实现主营收入 1.94/2.01/0.90 亿元，同比+26.72/3.70/ 

38.23%，其中: 

（1）矿山数据监测与自动控制系统收入为 1.35/1.43/0.68 亿元，主营占比 69.4/71.1/75.8%。 

（2）“365 在现（线）”技术服务收入 0.31/0.28/0.12 亿元，主营占比 16.2/14.2/12.9%。 

（3）自动控制相关产品收入 0.17/0.22/0.09 亿元，主营占比 8.8/11.2/9.8%。 

（4）市政数据远程监测系统收入 0.11/0.07/0.01 亿元，主营占比 5.6/3.6/1.4%。 

毛利方面: 

（1）矿山数据监测与自动控制系统毛利占比为 70.2/74.9/81.2%，毛利率为 40.2/42.3/43.8%。 

（2）“365 在现（线）”技术服务毛利占比为 16.7/13.3/6.1%，毛利率为 41.0/37.6/19.4%。 

（3）自动控制相关产品毛利占比为 7.8/9.4/11.9%，毛利率为 35.4/33.9/49.6%。 

（4）封装材料贡献的毛利润比例为 5.3/2.4/0.7%，毛利率为 37.8/26.8/19.8%。 

此外，公司无其他业务收入。 

图 3：2018-2020 按产品服务分类收入占比  图 4：2018-2021H1 各业务毛利率情况 

 

 

 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理  资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

公司客户主要为国有煤炭企业，一般通过公开招投标、邀请招投标、竞争性谈判或者商务谈判等方式成为其供应商。

公司客户集中度相对较高，2018-2021H1 前五大合计销售占营收比例基本在 65-75%左右，主要为国家能源投资集团、

山西焦煤、晋能控股、中煤能源、潞安化工等。公司客户中也包含部分民企。 
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表 5：公司前五大客户及主营占比 

序 21H1 客户 占营收 2020 客户 占营收 2019 客户 占营收 2018 客户 占营收 

1 国家能源投资集团 31.68% 山西焦煤 26.34% 山西焦煤 36.92% 山西焦煤 30.44% 

2 中滦科技 12.84% 晋能控股 10.90% 潞安化工 14.09% 晋能控股 23.43% 

3 中煤能源 8.70% 中煤能源 10.19% 晋能控股 9.89% 大西南矿业 8.80% 

4 冀中能源 8.24% 国家能源投资集团 9.79% 中煤能源 7.78% 中煤能源 7.46% 

5 山西焦煤 6.99% 国电建投内蒙古能源 7.43% 国家能源投资集团 6.47% 潞安化工 6.08% 

  合计 68.45% 合计 64.64% 合计 75.16% 合计 76.21% 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

从服务的煤矿规模情况来看，公司近三年来总计服务 182座煤矿，其中主要针对 120万吨以上的大型煤矿进行服务，

占服务总数的 70%以上，同时公司对 1000 万吨以上超大型煤矿服务的渗透率超过 40%。 

表 6：公司 2018-2021H1 期间对国内不同规模煤矿的服务情况 

按产量分别 120 万吨以下 120 万吨~1,000 万吨 1,000 万吨及以上 总计 

公司 2018-2021H1 期间服务煤矿数量 51 109 22 182 

2020 年我国煤矿数量分布 3,448 1,200 52 4,700 

占比 1.48% 9.08% 42.31% 3.87% 

资料来源: 公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

注：受产业政策影响，近年来我国煤炭企业兼并重组，数量变动较大，公司实际服务煤矿数量超过 182 家 

 

 

 

 公司财务情况 

 

图 5：2015-2021Q1-3 营业收入及增速（亿元）  图 6：2015-2021Q1-3 归母净利润及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 
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图 7： 2015-2021Q1-3 扣非归母及增速（亿元）  图 8：  2015-2021Q1-3 毛利率及期间费用率 

 

 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

注：2015 年增速 278.23% 

 资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

图 9： 2015-2021Q1-3 四项期间费用率  图 10：  2015-2021Q1-3 净利率及核心利润率 

 

 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

核心利润率：毛利率-四项费用率-营业税金及附加/营收 

 

图 11： 2015-2021Q1-3 存货及应收周转天数  图 12：  2015-2021Q1-3 现金流情况 

 

 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 
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图 13： 2015-2021Q1-3 净资产收益率及总资产净利率  图 14：2015-2021Q1-3 资产负债率和总资产周转率 

 

 

 

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理 

 

 募投项目：加码核心产品功能创新与升级开发，为保持产品持续竞争力打下坚实基础 

公开发行计划募集资金 2.13 亿元，其中 1.03 亿元将投入“CPS 智慧矿山研发建设项目”，其余用于补充流动资金，全

额行使超额配售选择权后将实际募得资金为 2.52 亿元，募投项目具体情况如下：  

表 7：募投项目情况 

项目

序号 
项目名称 

项目总投资 

（万元） 

募集资金投 

入额（万元） 
建设周期 主要内容 

1 
CPS 智慧矿山研发建

设项目 
10,344.00 10,344.00 48 个月 

对 M-CPS 管控一体化平台、M-CPS 异构通讯网络等产品进行研究开发。

在现有业务的基础上，结合当前市场需求和技术发展趋势，通过购置先进的

设备、引进优秀人才等，将提升 M-CPS 管控一体化平台、M-CPS 异构通

讯网络等产品的研发设计能力。 

2 补充流动性资金 11,000.00 11,000.00 — — 

 合计 21,344.00 21,344.00 —  

资料来源:公开发行说明书，国信证券经济研究所整理 

核心项目“CPS 智慧矿山研发建设项目”主要涉及 M-CPS 管控一体化平台和 M-CPS 异构通讯网络的研究开发两个方

面，两者都是煤矿智能化建设的关键信息基础设施。公司各业务子系统通过前者实现数据互联互通，一旦投入运行，将

成为各项业务的重要支撑。后者是煤矿宽带专用通讯“一张网”，安全高效的通讯网络，可将公司的产品连成一个完整的

大系统，功能上相互支撑、相互兼容。二者都有望增加客户的粘性，提升公司矿山各系统的整体竞争力。此外在项目的

开发过程中也有望培养出专业技术人才，强化公司创新能力，保持行业领先地位。 

 

 投资建议 

公司凭借较强的软硬件系统集成能力和对于矿产资源开采全流程的深刻理解，在智慧矿山整体解决方案领域打下坚实基

础，已形成具有国内领先水平的数据监测与自动控制系统等产品和服务体系，服务于大型煤矿和国有企业，形成一定市

场影响力。智慧煤矿的核心目标在于“减人增效”，提高生产安全性，已成为国家的重点政策目标，而其他矿山及泛工业

互联领域也存在广阔前景，5G、AI、大数据等新技术也在快速成熟，有望为具备较强技术实力与服务能力的资深工业自

动化企业带来快速发展机遇，推荐持续关注。 

 

 风险提示：客户类型集中、竞争加剧、新技术产品开发不及预期、收入季节性波动、合作研发和技术引进不可持续、

国家相关支持政策变化、新冠疫情影响。 
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