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市场数据  
收盘价(元) 10.48 

一年最低/最高价 9.85/21.24 

市净率(倍) 1.21 

流通A 股市值(百万元) 649.76 

总市值(百万元) 809.89 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 8.67 

资产负债率(%,LF) 49.34 

总股本(百万股) 77.28 

流通 A 股(百万股) 62.00  
 

相关研究  
《科达自控(831832)：立足智慧矿山，

发力充电网络》 

2024-05-30 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 346.56 440.30 546.16 676.10 837.85 

同比（%） 31.59 27.05 24.04 23.79 23.92 

归母净利润（百万元） 56.68 55.15 69.74 91.56 112.82 

同比（%） 42.98 (2.70) 26.46 31.29 23.22 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.73 0.71 0.90 1.18 1.46 

P/E（现价&最新摊薄） 14.29 14.69 11.61 8.85 7.18 
  
[Table_Tag]  

  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年半年报，报告期内营业收入为 1.73 亿元，同比
增长 9.2%；归母净利润 0.15 亿元、同比增长 17.6%。2024 年上半年公
司业绩符合预期，毛利率略降 1.53 个百分点至 41.2%，同期经营活动产
生的现金流量净额大增并转正至 3938.8 万元。 

◼ 矿山业务承压，但新能源充换电相关业务后来居上助力成长。报告期内，
公司矿山数据监测与自动控制系统收入 1.02 亿元，同比减少 19.3%，毛
利率微降至 43.9%；立体式新能源充换电管理系统收入 0.53 亿元，同比
增加 266.2%，毛利率微增至 37.5%。其他业务包括自动控制相关产品、
365 在现（线）技术服务、市政设备及控制系统仍规模较小、变动不大。 

◼ 智能矿山蓄势待发，新能源充换电安全至关重要。目前我国矿山智能化
建设仍处于初级阶段， 2024 年上半年，国家能源局印发了《煤矿智能
化标准体系建设指南》，国家矿山安监局等 7 部门联合印发了《关于深
入推进矿山智能化建设促进矿山安全发展的指导意见》，我们认为这些
政策的出台将稳固提升市场需求，提高矿山智能化渗透率。据相关数据
显示，2023 年我国电动自行车社会保有量达到 4 亿辆，充电安全问题日
益凸显，国家及各地基本都出台了加强电动自行车消防安全管理工作的
规定，今年 4 月召开的国务院常务会议将部署开展电动自行车安全隐患
全链条整治工作作为一项重要议题，市场及政策的加码使得充换电的需
求随之增长，这将为公司布局的安全充换电网络带来发展良机。 

◼ 狠抓现金流管理颇具成效。经营活动产生的现金流量净额同比大增
170.8%，主要因为报告期内立体式新能源充换电管理系统业务营收大
增，而此类业务为即时收现，不存在应收账款，有效改善了公司现金流
状况。此外公司持续强化内部考核，加强了智慧矿山板块的回款力度，
持续提高项目实施效率。我们认为公司管理日益成熟，且随着新能源业
务占比的逐步提升，财务表现将持续好转。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司传统主业智慧矿山业务受工业景气度
影响有可能低于预期，我们下调公司盈利预测，预计 2024-2026 年营收
分别为 5.46/6.76/8.38 亿元（前值 5.88/7.29/9.22 亿元），归母净利润分别
为 0.70/0.92/1.13 亿元（前值 0.80/1.04/1.34 亿元）。按 2024 年 8 月 27 日
收盘价，2024-2026 年 PE 分别为 11.61/8.85/7.18 倍。考虑到公司股价已
回调至低位，公司估值仍处偏低位置，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：市场竞争加剧的风险、高水平技术人员短缺的风险、应收账
款占比较大和无法及时收回的风险。  
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科达自控三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 754 930 1,117 1,353  营业总收入 440 546 676 838 

货币资金及交易性金融资产 25 236 367 510  营业成本(含金融类) 251 322 397 495 

经营性应收款项 560 491 511 562  税金及附加 2 3 3 4 

存货 103 125 143 165  销售费用 39 52 64 80 

合同资产 35 44 54 67     管理费用 31 44 54 67 

其他流动资产 31 35 41 49  研发费用 42 55 68 84 

非流动资产 483 501 511 517  财务费用 10 7 4 3 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 20 11 14 17 

固定资产及使用权资产 375 389 398 404  投资净收益 0 1 1 1 

在建工程 29 29 29 29  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 22 22 22 22  减值损失 (28) 0 0 0 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 2 1 1 1 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 61 77 101 124 

其他非流动资产 56 61 61 61  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 1,237 1,431 1,628 1,870  利润总额 61 77 101 124 

流动负债 338 363 433 517  减:所得税 6 7 9 11 

短期借款及一年内到期的非流动负债 125 147 172 197  净利润 55 70 92 113 

经营性应付款项 140 134 166 206  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 3 0 0 0  归属母公司净利润 55 70 92 113 

其他流动负债 70 82 96 114       

非流动负债 213 311 346 391  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.71 0.90 1.18 1.46 

长期借款 147 172 207 252       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 69 84 104 127 

租赁负债 14 14 14 14  EBITDA 90 120 145 171 

其他非流动负债 52 125 125 125       

负债合计 551 674 779 908  毛利率(%) 42.91 41.12 41.23 40.91 

归属母公司股东权益 674 745 837 950  归母净利率(%) 12.52 12.77 13.54 13.47 

少数股东权益 12 12 12 12       

所有者权益合计 686 757 849 962  收入增长率(%) 27.05 24.04 23.79 23.92 

负债和股东权益 1,237 1,431 1,628 1,870  归母净利润增长率(%) (2.70) 26.46 31.29 23.22 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 (4) 147 130 133  每股净资产(元) 8.72 9.65 10.83 12.29 

投资活动现金流 (293) (51) (49) (48)  最新发行在外股份（百万股） 77 77 77 77 

筹资活动现金流 201 115 50 58  ROIC(%) 7.48 7.38 8.14 8.64 

现金净增加额 (96) 210 132 143  ROE-摊薄(%) 8.18 9.36 10.94 11.88 

折旧和摊销 21 36 40 44  资产负债率(%) 44.53 47.07 47.86 48.57 

资本开支 (293) (49) (49) (49)  P/E（现价&最新股本摊薄） 14.69 11.61 8.85 7.18 

营运资本变动 (112) 37 (10) (34)  P/B（现价） 1.20 1.09 0.97 0.85 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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