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北路智控（301195.SZ）2022 年三季报点评：     

智慧矿山延续高景气，业绩符合预期增速 
 

 2022 年 10 月 18 日 

 

➢ 事件：公司 2022 年 10 月 16 日发布 2022 年三季报，公司 2022 年第三季

度实现营业总收入 21,772.84 万元，同比增长 33.45%；归母净利润 5,811.73

万元，同比增长 31.36%；扣非净利润 5,640.06 万元，同比增长 32.49%；前三

季度共计实现营业总收入 54,230.88 万元，同比增长 34.95%；归母净利润

1,3935.22 万元，同比增长 38.37%；扣非净利润 13,260.01 万元，同比增长

38.35%。 

➢ 智慧矿山延续高景气，营收、利润增速符合预期。1）以安全为核心的政策

持续落地；2）叠加背靠煤炭行业的持续高景气度；3）巨头入场带来底层的统一

性，受益于“三山峦叠”下行业强逻辑的积极影响，2022 年前三季度，公司实

现营收、利润双高增，营业收入同比增长 34.95%，归母净利润及扣非净利润均

超 38%。 

➢ 通信+矿山信息化稀缺属性赋能四大类产品系统。1）公司以通信优势出发，

全面覆盖设备感知层、网络传输层、生产执行层以及平台应用层，建立“感知+

通信+集控“的产品系统，实现各类数据和应用方案能够无缝在“广而繁”的矿

井场景中落地应用。报告期内，公司智能矿山通信系统、智能矿山监控系统、智

能矿山集控系统销售持续上升；2）公司充分发挥自身在信息技术等方面的优势，

创新性地将服务对象拓展到煤矿装备企业，智能矿山装备配套系统赋能于相关设

备，助力机械装备制造企业实现向智能化跃进，形成产业协同效应，相辅相成。 

➢ 深耕行业多年，凸显定制化服务之道。煤矿信息化的建设中，公司的煤矿融

合通讯系统能力，源于公司深耕智能矿山领域多年，自身的服务体系与矿山生产

流程相对契合。1）通过充分接触已有或潜在客户，公司能够准确把握煤矿客户

持续更迭的实际需求，为其提供“软硬件一体”的信息化、智能化综合解决方案。

2）通过为煤矿装备企业的产品提供高度定制化的智能化升级方案，从而有效提

升矿山装备的智能化程度。凭借智能矿山信息化方案服务与模式的创新，公司持

续拓展客户范围。 

➢ 投资建议：对于矿山生产的安全问题，国家政策呈现不断收紧之势，智慧矿

山作为煤炭持续生产的核心工具，在下游客户的高需求+“新”、“旧”能源供

需错配的浪潮下，正持续确定行业的高景气。公司于通信领域起家，于煤矿信息

化和智能化领域深耕，发展为以通信技术为内核的智慧矿山方案解决商，将充分

受益于行业高景气。预计公司 2022-2024 年 EPS 分别为 2.26 元、3.06 元、4.09

元，对应 PE 分别为 31X、23X、17X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：智慧矿山推进不及预期，疫情反复带来交付不及预期风险，其他

业务推进不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 578 764 1016 1372 

增长率（%） 32.7 32.2 33.0 35.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 147 198 268 359 

增长率（%） 38.2 34.6 35.3 33.7 

每股收益（元） 1.68 2.26 3.06 4.09 

PE 42 31 23 17 

PB 12.6 2.9 2.6 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 17 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 578 764 1016 1372  成长能力（%）     

营业成本 277 355 457 586  营业收入增长率 32.69 32.19 33.00 35.00 

营业税金及附加 6 9 12 16  EBIT 增长率 30.57 36.52 29.00 38.72 

销售费用 50 67 94 128  净利润增长率 38.17 34.58 35.26 33.71 

管理费用 37 53 73 108  盈利能力（%）     

研发费用 55 75 110 155  毛利率 52.17 53.56 55.08 57.27 

EBIT 164 224 289 400  净利润率 25.50 25.96 26.40 26.15 

财务费用 3 0 -18 -17  总资产收益率 ROA 17.65 7.85 9.31 10.70 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 29.71 9.33 11.21 13.04 

投资收益 0 1 3 1  偿债能力     

营业利润 161 225 310 419  流动比率 2.37 6.15 5.68 5.51 

营业外收支 5 4 4 4  速动比率 1.65 5.46 4.82 4.67 

利润总额 166 229 314 422  现金比率 0.36 4.24 3.33 3.19 

所得税 18 25 35 46  资产负债率（%） 40.61 15.71 16.34 16.91 

净利润 147 204 280 376  经营效率     

归属于母公司净利润 147 198 268 359  应收账款周转天数 128.01 120.00 120.00 120.00 

EBITDA 170 234 306 424  存货周转天数 213.82 220.00 240.00 245.00 

      总资产周转率 0.78 0.45 0.38 0.44 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 117 1621 1516 1761  每股收益 1.68 2.26 3.06 4.09 

应收账款及票据 386 420 624 748  每股净资产 5.66 24.24 27.30 31.39 

预付款项 6 8 10 13  每股经营现金流 0.71 2.16 0.25 3.17 

存货 189 245 364 434  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 69 56 71 87  估值分析     

流动资产合计 767 2351 2585 3044  PE 42 31 23 17 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 12.6 2.9 2.6 2.3 

固定资产 30 61 113 149  EV/EBITDA 36.19 19.93 15.59 10.67 

无形资产 15 16 17 17  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 68 178 296 310       

资产合计 835 2528 2882 3354       

短期借款 37 37 37 37  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 83 106 137 175  净利润 147 204 280 376 

其他流动负债 204 239 281 340  折旧和摊销 7 10 17 23 

流动负债合计 324 382 455 552  营运资金变动 -99 -21 -267 -116 

长期借款 15 15 15 15  经营活动现金流 62 189 22 278 

其他长期负债 0 0 0 0  资本开支 -6 -115 -131 -33 

非流动负债合计 15 15 15 15  投资 0 0 0 0 

负债合计 339 397 471 567  投资活动现金流 -6 -114 -128 -32 

股本 66 88 88 88  股权募资 0 1431 0 0 

少数股东权益 0 6 17 34  债务募资 -1 0 0 0 

股东权益合计 496 2131 2411 2787  筹资活动现金流 -38 1429 0 0 

负债和股东权益合计 835 2528 2882 3354  现金净流量 18 1505 -106 246 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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