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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 2023 年 04 月 25 日 

[Table_Title] 
经营业绩稳健增长，加大研发布局未来 

——梅安森(300275.SZ)2022 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 4 月 20 日收盘后发布《2022 年年度报告》。 

点评： 

 行业需求持续向好，收入与利润实现稳健增长 

受益于矿山行业政策促进以及煤炭企业整体经济效益持续好转，客户的采

购需求持续增长，公司 2022 年实现营业总收入 3.76 亿元，同比增长

21.53%；实现归母净利润 3734.94 万元，同比增长 27.80%。分产品看，

矿山产品实现收入 3.37 亿元，同比增长 30.19%；市政产品实现收入 0.08

亿元，同比下降 22.19%；环保产品实现收入 0.21 亿元，同比下降 42.09%。 

 矿山行业对信息化的投资需求持续旺盛，公司智慧矿山业务充分受益 

近年来，国家高度重视煤矿信息化的建设，陆续发布了相关行业政策以及提

供中央预算资金以持续引导、支持矿山的智能化建设，矿山企业对信息化建

设的需求持续上升。随着煤矿企业在智能化建设方面不断取得突破，经济效

益显著提升，国家将非煤矿山逐步纳入智能化建设整体规划中，从而形成了

当下矿山业务信息化投资需求持续旺盛的局面。公司经过 20 年的行业经验

积累，在矿用安全专用设备和系统等方面已拥有了一定的市场占有率和品

牌影响力，陆续为国家能源集团、陕煤集团、中煤集团、紫金矿业等千余家

客户提供智能化安全生产服务。公司自 2015 年开始探索智慧/智能矿山的

建设之路，通过近几年的典型项目实施和技术积累，已形成了一系列智能矿

井、智慧矿山、智慧矿区等综合解决方案。 

 掌握关键核心技术，持续推进产品迭代 

公司已掌握专业化运行于矿山场景的智能传感器技术、智能分站技术、矿用

电源技术、基于“4G+5G+wifi+有线”的融合通讯技术、5G 及 F5G 高速网

络传输技术、AI 视频分析技术、智能瓦斯抽采技术、智能通风技术、智能辅

助运输技术、人员车辆设备精确定位技术、单基站实现二维精确定位技术

（应用于洗煤厂、化工园区、露天矿井等特殊复杂场景）、矿井废水处理技

术、综合自动化技术、智能化矿山综合管控平台技术等 20 余项核心关键技

术。2022 年，公司聚焦成熟的技术和产品，结合市场的新规则与新需求，

不断迭代相关技术，优化相关产品，并持续推进小安易联工业互联网操作系

统升级改造和国产化适配认证工作，不断提高矿山智能化整体技术解决方

案的设计、实施与交付能力，推动生态合作伙伴建设。 

 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，未来持续成长空间较为广阔。预测公司 2023-2025 年的营业收入为

6.04、9.21、13.25 亿元，归母净利润为 0.86、1.38、2.13 亿元，EPS 为

0.46、0.73、1.13 元/股，对应的 PE 为 46.44、28.96、18.73 倍。过去三

年，公司 PE TTM 主要运行在 55-125 倍之间，考虑到公司的成长性和行业

未来的景气度，维持“买入”评级。 

 风险提示 

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： 21.18 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 25.31 / 10.31 

A 股流通股（百万股）： 146.91 

A 股总股本（百万股）： 188.17 

流通市值（百万元）： 3111.61 

总市值（百万元）： 3985.45 
 
[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)2022 年第三

季度报告点评：业绩持续稳健增长，智慧矿山前景可期》

2022.11.02 

《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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图 1：梅安森过去三年 PE-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

  

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 309.35 375.94 604.03 921.22 1325.46 

收入同比(%) 8.64 21.53 60.67 52.51 43.88 

归母净利润(百万元) 29.22 37.35 85.82 137.64 212.78 

归母净利润同比(%) 7.90 27.80 129.78 60.38 54.59 

ROE(%) 4.03 4.81 10.02 14.04 18.17 

每股收益(元) 0.16 0.20 0.46 0.73 1.13 

市盈率(P/E) 136.38 106.71 46.44 28.96 18.73 

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 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 656.74 658.04 882.59 1118.34 1385.89  营业收入 309.35 375.94 604.03 921.22 1325.46 

现金 79.17 56.79 74.32 73.28 72.16  营业成本 183.43 226.72 354.15 537.14 769.82 

应收账款 306.29 329.06 423.85 523.38 642.92  营业税金及附加 3.94 5.85 7.55 11.33 16.04 

其他应收款 19.33 17.44 24.83 36.94 51.96  营业费用 53.77 62.94 91.63 137.35 194.58 

预付账款 14.88 23.76 31.38 43.08 57.21  管理费用 20.68 22.24 32.13 47.17 65.61 

存货 131.64 117.72 163.71 224.11 285.49  研发费用 26.81 33.98 41.87 53.48 65.57 

其他流动资产 105.43 113.27 164.50 217.55 276.15  财务费用 4.50 5.03 5.83 6.74 5.88 

非流动资产 498.45 554.86 570.14 592.74 616.38  资产减值损失 -3.93 0.02 0.00 0.00 0.00 

长期投资 113.01 119.19 124.32 136.58 147.69  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 159.89 177.83 179.32 179.60 179.90  投资净收益 4.23 6.78 4.34 4.38 4.42 

无形资产 28.70 27.82 28.35 29.34 30.79  营业利润 33.76 39.15 90.58 145.08 223.18 

其他非流动资产 196.84 230.02 238.14 247.22 257.99  营业外收入 0.30 0.12 0.35 0.38 0.43 

资产总计 1155.18 1212.90 1452.73 1711.08 2002.26  营业外支出 0.02 0.01 0.04 0.07 0.10 

流动负债 410.02 420.53 582.62 722.81 824.98  利润总额 34.03 39.26 90.89 145.39 223.51 

短期借款 82.50 116.20 169.53 179.72 135.72  所得税 5.40 2.27 5.12 7.79 10.75 

应付账款 140.72 160.83 228.57 326.47 432.41  净利润 28.63 36.99 85.78 137.59 212.75 

其他流动负债 186.79 143.49 184.52 216.61 256.86  少数股东损益 -0.59 -0.36 -0.05 -0.04 -0.02 

非流动负债 20.08 15.63 13.24 7.52 5.64  归属母公司净利润 29.22 37.35 85.82 137.64 212.78 

长期借款 17.00 15.00 10.00 4.00 2.00  EBITDA 49.64 60.71 115.24 172.55 251.82 

其他非流动负债 3.08 0.63 3.24 3.52 3.64  EPS（元） 0.16 0.20 0.46 0.73 1.13 

负债合计 430.09 436.16 595.86 730.33 830.62        

少数股东权益 0.82 0.46 0.42 0.37 0.35 
 主要财务比率      

股本 188.22 188.17 188.17 188.17 188.17  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 393.13 404.19 404.19 404.19 404.19  成长能力      

留存收益 159.27 191.92 272.10 396.03 586.93  营业收入(%) 8.64 21.53 60.67 52.51 43.88 

归属母公司股东权益 724.27 776.27 856.45 980.38 1171.29  营业利润(%) 1.21 15.99 131.35 60.16 53.83 

负债和股东权益 1155.18 1212.90 1452.73 1711.08 2002.26  归属母公司净利润(%) 7.90 27.80 129.78 60.38 54.59 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 40.71 39.69 41.37 41.69 41.92 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 9.45 9.94 14.21 14.94 16.05 

经营活动现金流 13.00 10.03 -1.20 51.97 112.47  ROE(%) 4.03 4.81 10.02 14.04 18.17 

净利润 28.63 36.99 85.78 137.59 212.75  ROIC(%) 7.24 8.32 15.21 20.44 26.31 

折旧摊销 11.39 16.53 18.83 20.73 22.77  偿债能力           

财务费用 4.50 5.03 5.83 6.74 5.88  资产负债率(%) 37.23 35.96 41.02 42.68 41.48 

投资损失 -4.23 -6.78 -4.34 -4.38 -4.42  净负债比率(%) 24.40 30.74 31.08 25.95 17.29 

营运资金变动 -31.80 -47.81 -117.81 -125.34 -147.56  流动比率 1.60 1.56 1.51 1.55 1.68 

其他经营现金流 4.51 6.07 10.52 16.63 23.05  速动比率 1.25 1.26 1.21 1.21 1.30 

投资活动现金流 -78.14 -50.36 -25.27 -36.71 -39.82  营运能力           

资本支出 69.08 47.02 13.95 17.37 20.78  总资产周转率 0.31 0.32 0.45 0.58 0.71 

长期投资 9.17 3.35 14.14 21.72 21.04  应收账款周转率 0.95 1.09 1.39 1.69 1.98 

其他投资现金流 0.12 0.00 2.82 2.38 2.00  应付账款周转率 1.67 1.50 1.82 1.94 2.03 

筹资活动现金流 112.60 16.62 44.00 -16.30 -73.77  每股指标（元）           

短期借款 7.50 33.70 53.33 10.20 -44.00  每股收益(最新摊薄) 0.16 0.20 0.46 0.73 1.13 

长期借款 -2.00 -2.00 -5.00 -6.00 -2.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.07 0.05 -0.01 0.28 0.60 

普通股增加 18.99 -0.05 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.85 4.13 4.55 5.21 6.22 

资本公积增加 135.34 11.06 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -47.22 -26.08 -4.33 -20.50 -27.77  P/E 136.38 106.71 46.44 28.96 18.73 

现金净增加额 47.47 -23.71 17.53 -1.04 -1.12  P/B 5.50 5.13 4.65 4.07 3.40 

       EV/EBITDA 75.48 61.72 32.51 21.72 14.88 



  
  

      

 

 




