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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 8.28 

一年最低/最高价 4.32/8.99 

市净率(倍) 2.21 

流通A股市值(百万元) 1,080.01 

总市值(百万元) 1,544.93 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.75 

资产负债率(%,LF) 60.20 

总股本(百万股) 186.59 

流通 A 股(百万股) 130.44  
 

相关研究  
《科润智控(834062)：2024 年半年报

点评：业绩略不及预期，24H2 有望稳

健增长》 

2024-08-20 

《科润智控(834062)：深耕二十载练

内功，需求放量乘风起》 

2024-05-24 
  

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） 869.40 1,003.54 1,262.59 1,639.68 2,054.74 

同比（%） 33.50 15.43 25.81 29.87 25.31 

归母净利润（百万元） 57.75 73.03 46.92 71.83 100.33 

同比（%） 33.63 26.47 (35.76) 53.09 39.69 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.31 0.39 0.25 0.38 0.54 

P/E（现价&最新摊薄） 26.75 21.15 32.93 21.51 15.40 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年三季报，2024Q1-3 实现营业收入 8.49 亿元，同
比+15.49%；归母净利润 0.26 亿元，同比-49.38%；扣非归母净利润 0.2

3 亿元，同比-22.91%。净利润下滑主要系上年同期处置开源路 1-1 号等
的土地及建筑物及其他附属物等，结转资产处置收益数额较大，本期无
所致。2024Q3 公司实现营收 3.28 亿元，同比+20.53%，环比+3.26%；
归母净利润 0.06 亿元，同比-69.73%，环比-63.71%；扣非归母净利润 0.

05 亿元，同比-75.30%，环比-71.09%，主要系低毛利率黄山子公司的占
比提升所致。 

◼ 费控管理能力较强，销售及财务费率同比小幅提升：2024Q3 公司销售、
管理、研发、财务费用率分别为 3.13%/3.89%/3.24%/1.85%，同比+0.78

/-0.75/-1.02/+1.02pct，环比-0.40/-0.23/+0.14/+0.57pct，销售费用增加原
因主要系销售职工薪酬增加以及业务开拓费增加较大，财务费用增加原
因主要系本期长、短期借款等有息负债增幅较大，财务费用金额相应大
幅增加。 

◼ 持续加大海外市场开拓，陆续新增海外订单：公司持续加大海外市场开
拓，2024 年 10 月公司分别公告与 ENDE-EP 签署货物和服务供应契约
备忘录，同时和阿贝尔公司共同与某海外客户签订了一份《高压输配电
工程承包合同》，合同总金额为人民币 7300 万元，该客户向本公司采购
其 150MVA/220KV/35KV 变电站建设及配套线路等工程项目所需的电
力设备及安装服务等，本公司选定阿贝尔公司作为这个项目的电力设备
安装服务的提供商。将对公司的经营业绩、市场拓展及品牌效应产生积
极影响。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑客户订单节奏略有放缓，我们略微下调公司
盈利预测，预计公司 2024/2025/2026 年归母净利润为 0.47/0.72/1.0 亿元
（前值为 0.82/1.21/1.48 亿），同比-36%/53%/40%，对应 PE 为 33/22/15

倍，考虑公司持续开拓海外，未来有望高速增长，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：原材料价格波动、行业竞争加剧。  
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科润智控三大财务预测表  

[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 1,046 1,171 1,545 1,818  营业总收入 1,004 1,263 1,640 2,055 

货币资金及交易性金融资产 158 136 165 86  营业成本(含金融类) 811 1,050 1,357 1,703 

经营性应收款项 537 630 843 1,059  税金及附加 5 5 7 8 

存货 239 284 382 478  销售费用 34 44 54 66 

合同资产 59 71 93 118     管理费用 51 57 72 86 

其他流动资产 53 49 61 77  研发费用 35 40 52 64 

非流动资产 428 647 697 671  财务费用 8 19 19 19 

长期股权投资 10 16 23 30  加:其他收益 18 10 13 16 

固定资产及使用权资产 256 358 424 447  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 96 189 144 86  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 37 55 57 58  减值损失 (14) (9) (11) (13) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 13 0 0 0 

长期待摊费用 5 6 6 6  营业利润 76 48 80 112 

其他非流动资产 23 23 43 43  营业外净收支  5 2 2 3 

资产总计 1,473 1,818 2,242 2,489  利润总额 81 49 82 115 

流动负债 672 613 928 1,043  减:所得税 8 2 11 15 

短期借款及一年内到期的非流动负债 260 67 229 171  净利润 73 47 72 100 

经营性应付款项 334 451 583 721  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 24 26 34 45  归属母公司净利润 73 47 72 100 

其他流动负债 53 69 83 105       

非流动负债 129 179 229 279  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.39 0.25 0.38 0.54 

长期借款 83 133 183 233       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 72 66 97 128 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 95 97 135 171 

其他非流动负债 44 44 44 44       

负债合计 801 792 1,157 1,321  毛利率(%) 19.21 16.81 17.22 17.13 

归属母公司股东权益 670 1,023 1,083 1,165  归母净利率(%) 7.28 3.72 4.38 4.88 

少数股东权益 2 2 2 2       

所有者权益合计 673 1,026 1,085 1,167  收入增长率(%) 15.43 25.81 29.87 25.31 

负债和股东权益 1,473 1,818 2,242 2,489  归母净利润增长率(%) 26.47 (35.76) 53.09 39.69 

           

           

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 (45) 72 (75) (28)  每股净资产(元) 3.64 4.28 4.53 4.87 

投资活动现金流 (89) (249) (86) (14)  最新发行在外股份（百万股） 187 187 187 187 

筹资活动现金流 97 153 188 (40)  ROIC(%) 6.98 5.57 6.19 7.25 

现金净增加额 (37) (22) 29 (80)  ROE-摊薄(%) 10.90 4.58 6.63 8.61 

折旧和摊销 22 31 38 43  资产负债率(%) 54.34 43.59 51.61 53.10 

资本开支 (99) (243) (78) (7)  P/E（现价&最新股本摊薄） 21.15 32.93 21.51 15.40 

营运资本变动 (145) (22) (202) (193)  P/B（现价） 2.27 1.93 1.83 1.70 

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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