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目前股价 29.82 

总市值（亿元） 60.83 

流通市值（亿元） 30.42 

总股本（万股） 20,400 

流通股本（万股） 10,202 

12 个月最高/最低 46.58/14.80 

 

 

 2015E 2016E 2017E 

营业收入 422.58  807.13  1453.96  

(+/-%) 34.45% 91.00% 80.14% 

净利润 64.16  115.66  186.48  

(+/-%) 50.86% 80.26% 61.24% 

摊薄 EPS 0.31  0.57  0.91  

PE 94.81 52.60 32.62 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 

联手东大抢占康复机器人蓝海市场，成长空间广阔 

——科远股份（002380）公司动态点评 

 

我们预测 2015-2017 年公司归属母公司的净利润分别为 0.64 亿、1.16 亿和

1.86 亿，对应的 EPS 分别为 0.31 元、0.57 元和 0.91 元。公司已经全面布局

机器人和智能制造产业链，现联手东南大学抢占康复机器人蓝海市场，成长

空间广阔，维持“强烈推荐”评级。 

 

 联手东大机器人所研发康复机器人，正式进入服务机器人产业：公司与

东南大学仪器科学与工程学院机器人传感与控制技术研究所签订康复

机器人技术产学研合作协议书，共同着力研发上肢康复训练机器人、外

骨骼步行训练康复机器人以及面向社区及家庭康复的辅助产品技术与

产品等。本次产学研合作协议的签订，是公司围绕“机器人”与“人工

智能”两条业务主线的谋篇布局，标志着公司业务布局正式进入服务机

器人和医疗健康产业，对公司实现产业转型升级具有重要意义。 

 康复机器人蓝海市场规模超千亿，公司占得市场先机：全国抽样调查中

我国残疾人总数达 8502 万，其中肢体残疾 2472 万，占比 29%位居首位。

假设其中 5%的患者使用康复机器人，每台国产价按 10 万计算，市场空

间也已经高达 1236 亿。然而巨大的市场前，目前尚未有成熟的国产康

复机器人产品出现，公司此次联手东大进行产品研发，已经占得市场先

机，为后续拓展并占领康复机器人的蓝海市场打下基础。 

 2016 将是清洗机器人大年，炉温 CT 蓄势待发，业绩增速将超预期：

公司 2015 年推出清洗机器人产品后更多的是一个推广阶段，但已经对

2015 年前三季度业绩带来了质的提升。我们估计 2016 年才是清洗机器

人销售放量的大年，业绩有望远超预期。清洗机器人目前已经获得国电、

大唐、华电、协鑫等发电巨头的肯定，积累了良好的渠道和口碑，公司

将来推出的锅炉 CT 产品势必将因此受益。目前公司针对锅炉 CT 产品

已和大唐签订现场应用测试与试运行合作协议，后续产品推出指日可

待。 

 风险提示：新产品的进展不达预期和火电行业的剧烈波动风险。 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E  主要财务指标 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入 242.73  314.30  422.58  807.13  1453.96   成长性      

营业成本 144.75  175.10  216.36  402.35  733.67   营业收入增长 5.29% 29.49% 34.45% 91.00% 80.14% 

销售费用 28.30  33.54  43.99  84.02  151.35   营业成本增长 4.01% 20.96% 23.57% 85.96% 82.34% 

管理费用 59.35  73.56  101.44  193.76  349.04   营业利润增长 -23.46% 90.52% 92.76% 103.39% 69.91% 

财务费用 -12.77  -10.88  -7.01  -6.98  -6.83   利润总额增长 6.75% 35.70% 55.73% 80.26% 61.24% 

投资净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   净利润增长 7.89% 32.03% 50.86% 80.26% 61.24% 

营业利润 16.14  30.75  59.28  120.57  204.86   盈利能力      

营业外收支 19.99  18.28  17.08  17.08  17.08   毛利率 40.36% 44.29% 48.80% 50.15% 49.54% 

利润总额 36.13  49.03  76.36  137.65  221.94   销售净利率 13.32% 13.86% 15.36% 14.50% 12.97% 

所得税 3.79  5.48  11.45  20.65  33.29   ROE 3.53% 4.51% 6.64% 11.09% 15.99% 

少数股东损益 0.13  1.02  0.75  1.34  2.17   ROIC 0.89% 3.47% 7.06% 14.75% 23.30% 

净利润 32.21  42.53  64.16  115.66  186.48   营运效率      

资产负债表         （百万）   销售费用/营业收入 11.66% 10.67% 10.41% 10.41% 10.41% 

流动资产 739.87  737.45  829.08  1190.00  1622.13   管理费用/营业收入 24.45% 23.41% 24.01% 24.01% 24.01% 

货币资金 379.14  321.08  319.96  334.40  332.79   财务费用/营业收入 -5.26% -3.46% -1.66% -0.87% -0.47% 

应收账款 272.32  309.80  326.10  636.26  1264.12   投资收益/营业利润 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

应收票据 34.32  40.11  228.27  381.76  821.68   所得税/利润总额 10.50% 11.18% 15.00% 15.00% 15.00% 

存货 88.41  105.46  183.02  219.34  25.22   应收账款周转率 1.01  1.09  1.54  1.40  1.17  

非流动资产 318.74  351.99  329.42  280.54  229.71   存货周转率 1.64  1.66  1.18  1.83  29.09  

固定资产 244.73  269.96  256.76  217.24  175.79   流动资产周转率 0.25  0.38  0.47  0.79  1.00  

资产总计 1058.62  1089.44  1158.50  1470.54  1851.84   总资产周转率 0.23  0.29  0.36  0.55  0.79  

流动负债 139.56  139.98  185.77  419.82  675.39   偿债能力      

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   资产负债率 13.59% 12.85% 16.04% 28.55% 36.47% 

应付和预收款项 139.56  139.98  185.77  419.82  675.39   流动比率 5.30  5.27  4.46  2.83  2.40  

非流动负债 4.35  0.00  0.00  0.00  0.00   速动比率 4.67  4.51  3.48  2.31  2.36  

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   每股指标（元）      

负债合计 143.90  139.98  185.77  419.82  675.39   EPS 0.16  0.21  0.31  0.57  0.91  

股东权益 914.71  949.47  972.73  1050.71  1176.45   每股净资产 4.48  4.65  4.77  5.15  5.77  

股本 68.00  102.00  204.00  204.00  204.00   每股经营现金流 -0.08  -0.17  -0.01  0.07  -0.01  

留存收益 192.20  224.53  267.05  343.69  467.26   每股经营现金/EPS -0.52  -0.84  -0.02  0.12  -0.01  

少数股东权益 3.31  5.85  6.59  7.94  10.10   估值 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 

负债和权益总计 1058.62  1089.44  1158.50  1470.54  1851.84   PE 188.85 143.04 94.81 52.60 32.62 

现金流量表         （百万）   PEG 3.55 2.25 1.86 0.66 0.53 

经营活动现金流 53.73  22.08  41.79  31.58  39.28   PB 6.67 6.45 6.30 5.83 5.22 

其中营运资本减少  0.54  -2.85  45.83  126.87  176.56   PS 25.06 19.35 14.40 7.54 4.18 

投资活动现金流 -61.36  -46.79  -28.48  14.52  14.52   EV/EBITDA 40.61 46.20 24.70 15.63 10.58 

其中资本支出 -58.92  -42.11  -23.00  0.00  0.00   EV/SALES 6.82 8.67 6.46 3.37 1.88 

融资活动现金流 -9.08  -10.71  -14.43  -31.65  -55.40   EV/IC 3.08 4.35 4.18 3.78 3.20 

净现金总变化 -16.71  -35.42  -1.13  14.44  -1.61   ROIC-WACC 0.01  0.03  0.07  0.15  0.23  
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