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基本状况 

总股本(百万股) 849 

流通股本(百万股) 768 

市价(元) 10.87 

市值(百万元) 9233 

流通市值(百万元) 8351 
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[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2017 2018 2019E 2020E 2021E 
营业收入（百万元） 1,179.26 1,278.38 1,531.94 1,897.35 2,424.31 

增长率 yoy% 7.76% 8.41% 19.83% 23.85% 27.77% 

净利润 172.27 194.70 233.92 307.21 398.87 

增长率 yoy% 31.13% 13.02% 20.15% 31.33% 29.84% 

每股收益（元） 0.20 0.23 0.28 0.36 0.47 

每股现金流量 -0.05 0.07 0.26 0.37 0.54 

净资产收益率 8.65% 8.64% 9.25% 10.89% 12.40% 

P/E 53.6 47.4 39.5 30.1 23.1 

PEG 2.47 1.71 2.18 1.39 0.83 

P/B 4.6 4.1 3.6 3.3 2.9 

投资要点 

 事件：11 月 13 日公司第一大股东国网电商公司与陈立浩先生、黄笑华先
生签署《一致行动人协议》，本次权益变动完成后国网电商公司将成为公司
控股股东，国务院国资委将成为公司实际控制人。 

 国网电商成控股股东，与资本平台融合有望加速。2019 年 7 月国网电商正
式成为公司第一大股东（持股 10.63%）、陈立浩先生为公司第二大股东及
董事长（持股 9.95%）、黄笑华先生为公司董事及总裁（持股 0.15%）；本
次权益变动完成后，国网电商公司将合计控制公司 20.73%股份的表决权并
成为公司控股股东，实控人变更为国务院国资委；本次权益变更将确立并
强化国网电商对公司的控制地位，从而助推能源互联网、金融科技、电子
商务等与国内资本市场平台融合与贯通，并提升公司经营与决策效率。 

 实控地位确立，泛在战略平台得到进一步强化。国网电商公司为国家电网
互联网电商平台，手握天然用户与数据优势、丰富电商运营与数字经济经
验；公司为国内电力信息化领导企业，具备强大研发创新与跨领域渗透实
力。国网电商入驻并成为实控人将有助于实现数据&用户与技术&平台的深
度融合，共同打造泛在电力物联网战略支撑平台。2019 年上半年两者已在
新一代电费结算、线上产业链金融、光伏结算、财务共享、综合能源服务
产业平台、车联网等多个重大项目展开了深入合作，成为实控人后国网电
商有望与公司进一步深化合作与协同、加大泛在建设支撑力度。 

 泛在建设全面提速，新增信息化招标公司表现突出。三季度以来泛在电力
物联网建设全面提速，9 月新增信息化服务招标显著放量，共有 155 个项
目落地，招标金额达 14.4 亿元；本次招标项目公司与国网电商分别获得
2.93%/4.15%的份额，合计 7.08%（按照中标金额统计），表现突出。从项
目来看，公司与国网电商成功中标新能源云建设、新一代电费结算应用、
多维精益管理变革及财务管理系统等重点项目，凸显上半年合作成效，验
证了泛在电力物联网核心参与地位。 

 前瞻性布局国网区块链，受益于“泛在”发展机遇。公司 2015 年开始探索
区块链技术，2018 年中标河南电力区块链技术研究项目，实现在国网体系
内区块链首单突破，具备显著先发优势。10 月 14 日国网发布《泛在白皮
书》将“基于区块链的新型能源业务模式研究”作为建设任务之一，区块
链技术迎来重大发展机遇。国网电商公司 8 月成立区块链科技公司，并在
2019 年新增信息化招标项目成功中标“2019 年公司区块链公共服务能力
建设”项目，未来有望与公司充分发挥双重先发优势，全力支撑国网区块
链技术应用与布局。 

 投资建议：泛在电力物联网建设已全面提速，未来国网电商作为控股股东
将与公司充分发挥协同优势，基于“平台+数据”、“产品+技术”等方面全
力支撑泛在电力物联网建设。预计 2019-2021 年公司归母净利润将分别达
2.34/3.07/3.99 亿元，EPS 分别为 0.28/0.36/0.47 元，对应 2019 年 11 月 13

日收盘价 PE 分别为 39.5/30.1/23.1，维持买入评级。 

 风险提示：电改推进不及预期、泛在建设不及预期、市场竞争加剧 
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图表：公司财务预测（金额：百万元）   

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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