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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|技术硬件与设备 证券研究报告 

梅安森(300275)公司点评报告 2022 年 11 月 01 日 

[Table_Title] 
业绩持续稳健增长，智慧矿山前景可期 

——梅安森(300275.SZ)2022 年第三季度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 10 月 25 日收盘后发布《2022 年第三季度报告》。 

点评： 

 前三季度，公司营收同比增长 27.50%，归母净利润同比增长 30.50% 

2022 年第三季度，公司实现营业收入 0.85 亿元，同比增长 21.31%；前三

季度共实现营业收入 2.35 亿元，同比增长 27.50%，主要原因是公司聚焦

矿山业务，相关业务较去年同期有较大幅度增长所致。公司第三季度实现归

母净利润 664.68 万元，同比增长 20.12%；前三季度共实现归母净利润

2480.46 万元，同比增长 30.50%。现金流方面，公司前三季度经营活动产

生的现金流量净额为 0.28 亿元，同比增长 865.36%，主要原因是销售商品、

提供劳务收到的现金大幅增加所致；筹资活动产生的现金流量净额为 0.16

亿元，同比下滑 86.74%，主要原因是上年同期收到向特定对象发行股票募

集资金净额 1.48 亿元所致；投资活动产生的现金流量净额为-0.41 亿元。 

 煤炭企业信息化需求持续上升，公司把握机遇积极开展相关业务 

2021 年 6 月，国家能源局联合相关部门相继印发了《煤矿智能化建设指南

（2021 年版）》、《能源领域 5G 应用实施方案》，提出科学规范有序开展煤

矿智能化建设，加快建成一批多种类型、不同模式的智能化煤矿。提出未来

3-5 年，围绕智慧煤矿等方面拓展一批 5G 典型应用场景，利用 5G 的技术

优势建设网络基础系统，搭建智能化煤矿融合管控平台等基础设施，打造

“云-边-端”的矿山工业物联网体系架构，促进智能煤矿建设。在宏观政策

的推动下，煤炭企业对安全生产及信息化建设的需求持续上升，对公司矿山

业务的发展起到了积极促进作用。公司积极响应煤炭企业的需求，重点开展

煤炭智能化建设、综合自动化、精确定位等业务，2022 年上半年度新增订

单 2.53 亿元，同比增长 55.97%，为公司未来的发展打下良好的基础。 

 入选“2022 煤炭行业信息技术企业 20 强”，品牌形象进一步提升 

为贯彻落实《“十四五”数字经济发展规划》精神，推动煤炭产业数字化转

型升级，培育煤炭行业信息技术板块，构建煤炭数字经济产业生态，中国煤

炭工业协会组织了“2022 煤炭行业信息技术企业 20 强”荣誉认定。根据

公司官方微信公众号，近日，经过中国煤炭工业协会对全国服务煤炭产业数

字化发展的各类信息技术企业进行专项调研评比，公司成功入选“2022 煤

炭行业信息技术企业 20 强”，并获得荣誉证书。 

 盈利预测与投资建议 

公司凭借扎实的矿山产品及销售服务能力，在智慧矿山新赛道中形成先发

优势，成长空间广阔。考虑到前三季度经营情况，调整公司 2022-2024 年

营业收入预测至 4.89、7.38、10.55 亿元，调整归母净利润预测至 0.50、

0.85、1.43 亿元，EPS 为 0.27、0.45、0.76 元/股，PE 为 44.90、26.48、

15.75 倍。过去两年公司 PE TTM（剔除负值）主要运行在 55-95 倍之间，

调整 2022 年的目标 PE 至 60 倍，目标价为 16.20 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复的风险；宏观经济环境和煤炭行业周期波动的风险；新应

用领域市场开拓的风险；技术创新失败的风险；应收账款发生坏账的风险。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  11.99 元/16.20 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 17.03 / 9.99 

A 股流通股（百万股）： 147.19 

A 股总股本（百万股）： 188.17 

流通市值（百万元）： 1764.81 

总市值（百万元）： 2256.16 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-梅安森(300275.SZ)首次覆盖报

告：聚焦智慧矿山建设，打开长期成长空间》2022.09.05 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 284.73 309.35 489.33 738.23 1054.64 

收入同比(%) 5.14 8.64 58.18 50.87 42.86 

归母净利润(百万元) 27.09 29.22 50.25 85.22 143.23 

归母净利润同比(%) 1.86 7.90 71.94 69.60 68.07 

ROE(%) 5.02 4.03 6.53 10.06 14.66 

每股收益(元)(最新摊薄) 0.14 0.16 0.27 0.45 0.76 

市盈率(P/E) 83.30 77.20 44.90 26.48 15.75 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 450.09 656.74 840.07 1099.08 1373.67  营业收入 284.73 309.35 489.33 738.23 1054.64 

现金 26.95 79.17 74.32 73.28 72.16  营业成本 160.85 183.43 285.17 424.96 601.94 

应收账款 267.00 306.29 395.72 519.05 639.85  营业税金及附加 3.40 3.94 6.12 9.08 12.76 

其他应收款 11.34 19.33 29.41 43.04 59.27  营业费用 37.88 53.77 79.12 117.45 157.99 

预付账款 7.85 14.88 22.41 32.21 44.74  管理费用 23.47 20.68 30.93 44.15 59.80 

存货 75.17 131.64 184.14 255.28 333.69  研发费用 24.03 26.81 33.87 41.48 48.57 

其他流动资产 61.79 105.43 134.07 176.22 223.97  财务费用 5.01 4.50 5.00 8.12 10.62 

非流动资产 421.39 498.45 514.31 532.67 550.83  资产减值损失 -4.73 -3.93 -3.76 -3.63 -3.57 

长期投资 91.72 113.01 124.32 136.58 147.69  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 87.28 159.89 165.49 170.26 174.64  投资净收益 2.48 4.23 4.34 4.38 4.42 

无形资产 29.58 28.70 29.23 30.22 31.67  营业利润 33.35 33.76 58.08 98.43 164.60 

其他非流动资产 212.81 196.84 195.26 195.61 196.82  营业外收入 0.37 0.30 0.35 0.38 0.43 

资产总计 871.48 1155.18 1354.37 1631.75 1924.50  营业外支出 1.95 0.02 0.04 0.07 0.10 

流动负债 305.22 410.02 569.49 777.04 948.70  利润总额 31.77 34.03 58.39 98.74 164.93 

短期借款 75.00 82.50 155.92 250.99 295.00  所得税 5.70 5.40 9.13 15.17 24.43 

应付账款 79.23 140.72 206.87 292.29 386.26  净利润 26.07 28.63 49.26 83.57 140.51 

其他流动负债 150.99 186.79 206.70 233.76 267.44  少数股东损益 -1.01 -0.59 -0.99 -1.65 -2.72 

非流动负债 25.58 20.08 15.24 9.52 3.64  归属母公司净利润 27.09 29.22 50.25 85.22 143.23 

长期借款 19.00 17.00 12.00 6.00 0.00  EBITDA 49.52 49.64 81.12 126.96 198.18 

其他非流动负债 6.58 3.08 3.24 3.52 3.64  EPS（元） 0.16 0.16 0.27 0.45 0.76 

负债合计 330.80 430.09 584.73 786.56 952.34        

少数股东权益 1.41 0.82 -0.16 -1.81 -4.53 
 主要财务比率      

股本 169.23 188.22 188.17 188.17 188.17  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 257.79 393.13 393.18 393.18 393.18  成长能力      

留存收益 134.75 159.27 204.81 282.00 411.69  营业收入(%) 5.14 8.64 58.18 50.87 42.86 

归属母公司股东权益 539.27 724.27 769.81 847.00 976.69  营业利润(%) 50.55 1.21 72.05 69.47 67.24 

负债和股东权益 871.48 1155.18 1354.37 1631.75 1924.50  归属母公司净利润(%) 1.86 7.90 71.94 69.60 68.07 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 43.51 40.71 41.72 42.43 42.92 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 9.51 9.45 10.27 11.54 13.58 

经营活动现金流 3.84 13.00 -36.47 -41.77 19.58  ROE(%) 5.02 4.03 6.53 10.06 14.66 

净利润 26.07 28.63 49.26 83.57 140.51  ROIC(%) 7.18 7.24 9.72 12.91 17.51 

折旧摊销 11.16 11.39 18.04 20.41 22.96  偿债能力           

财务费用 5.01 4.50 5.00 8.12 10.62  资产负债率(%) 37.96 37.23 43.17 48.20 49.49 

投资损失 -2.48 -4.23 -4.34 -4.38 -4.42  净负债比率(%) 32.55 24.40 29.69 33.41 31.60 

营运资金变动 -62.50 -31.80 -105.74 -153.43 -155.97  流动比率 1.47 1.60 1.48 1.41 1.45 

其他经营现金流 26.57 4.51 1.30 3.94 5.89  速动比率 1.18 1.25 1.12 1.06 1.06 

投资活动现金流 -13.64 -78.14 -27.34 -32.14 -34.54  营运能力           

资本支出 13.88 69.08 18.95 22.37 25.48  总资产周转率 0.35 0.31 0.39 0.49 0.59 

长期投资 -0.21 9.17 11.31 12.26 11.11  应收账款周转率 0.90 0.95 1.39 1.61 1.82 

其他投资现金流 0.04 0.12 2.92 2.49 2.05  应付账款周转率 2.29 1.67 1.64 1.70 1.77 

筹资活动现金流 17.02 112.60 58.95 72.87 13.84  每股指标（元）           

短期借款 53.00 7.50 73.42 95.07 44.01  每股收益(最新摊薄) 0.14 0.16 0.27 0.45 0.76 

长期借款 -2.00 -2.00 -5.00 -6.00 -6.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.02 0.07 -0.19 -0.22 0.10 

普通股增加 1.12 18.99 -0.05 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.87 3.85 4.09 4.50 5.19 

资本公积增加 12.74 135.34 0.05 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -47.84 -47.22 -9.47 -16.20 -24.18  P/E 83.30 77.20 44.90 26.48 15.75 

现金净增加额 7.22 47.47 -4.85 -1.04 -1.12  P/B 4.18 3.12 2.93 2.66 2.31 

       EV/EBITDA 40.46 40.36 24.70 15.78 10.11 



    

      

 

 

 


