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[Table_Title] 信息技术 软件与服务 

高速发展的能源互联网平台运营商，业绩大幅增长  

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2021 年中报，实现营业收入 13.07 亿元，

同比增 52.36%，归母净利润 1.18 亿元，同比增 45.09%，EPS 为 0.12

元。 

 

点评： 

1、业绩持续改善，毛利率下降 

公司上半年实现营业收入 13.07 亿元（YOY+52.36%），归母净利

润 1.18 亿元（YOY+45.09%）。其中平台运营营收 3.94 亿元

（YOY+16.43%），软件服务营收 5.06 亿元（YOY+60.74%），平台智

能终端 4.02 亿元（YOY+ 97.98%）。公司收入同比大幅增长，主要是

国家"双碳"战略驱动下，公司能源数字化业务发展加速，系统服务和

运营服务业务持续增长所致；同时智能终端业务逐渐恢复正常，收入

也同比大幅增长。 

公司综合毛利率为41.67%，相比去年同期下降了9.09个百分点，

能源数字化系统建设与服务毛利率下降了 8.25 个百分点，能源数字

化平台运营与服务毛利率下降了 6.57 个百分点，互联网电视毛利率

上升了 3.25 个百分点。。 

2、2B 和 2C 双轮驱动，平台赋能多样化场景。 

随着2B端能源数字化建设需求的爆发和2C端能源互联网运营新

场景的不断涌现，公司能源网络化平台价值凸显，交易量稳步增长，

活跃度持续提升：（1）在电力行业，公司客户覆盖全国 22 个省份，

服务超过 2.7 亿电力终端用户；（2）在燃气行业，公司为华润燃气、

中国燃气等大型燃气企业提供核心业务系统的信息化服务；（3）线

上家庭能源消费服务平台覆盖全国 400+城市，为 5100+水电燃热等公

共事业机构、3.3 亿+家庭用户提供专业便捷的互联网生活缴费服务，

日活用户超过 1,200 万；（4）交通出行领域运营充电桩数量超过 20

万，服务新能源充电车主数超过 105 万，累计充电量超 18,000 万度；

（5）“新耀光伏云平台” 已累计接入各类光伏电站超过 10,000 座，

装机容量近 10GW，累计绿色发电 139.79 亿 kWh，累计减少二氧化碳

排放 1518.13 万吨以能源物联网技术为支撑，为众多分布式光伏电站

更高效发电保驾护航。凭借丰富的业务经验和优质技术服务，公司在

能源领域建立了持续领先的优势地位。 

3、国家“双碳”战略稳步推进，推动能源数字化建设 

政府大力推进各项节能减排工作，碳达峰、碳中和任务艰巨、刻

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,022/708 

总市值/流通(百万元) 19,709/13,655 

12 个月最高/最低(元) 22.54/12.41 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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不容缓。能源领域是碳减排的主战场，而电网是推动能源转型和实现

国家“双碳”战略的枢纽。 

公司以 B2B2C 的业务模式，聚焦能源数字化发展战略：（1）持

续深耕用电服务核心业务系统，在研发及解决方案上持续加大投入，

全面参与国网新一代能源互联网营销服务系统开发建设；（2）积极

拓展新业务，在电动汽车充电桩运营、综合能源服务、市场化售电等

典型业务上形成了一系列成熟落地的解决方案和信息化平台支撑，并

广泛开展了业务运营服务； （3）围绕行业热点发展，积极参与大数

据应用、物联采集平台和应用、云计算平台和应用等方向的重点项目

研发与落地实践，研发了端到端的能源大数据解决方案；（4）以能

源物联网和大数据分析技术为支撑，通过集成研发的 BSE 智慧节能系

统，提供建筑能源管理、动力能源中心运行控制等综合能源服务。 

4、投资建议 

随着国家“双碳”战略的持续推进，公司将持续受益，其能源数

字化系统建设服务业务与能源数字化平台运营服务业务有望继续保

持高速增长。预计 2021~2023 年公司营收 43.0 亿、53.5 亿、66.2 亿，

归母净利润 8.6 亿元、10.4 亿元、12.7 亿元，对应的 PE 为 23/19/16，

首次覆盖，给予“买入”评级。 

风险提示：数字能源建设订单获取不及预期；分布式光伏用户拓

展进度不及预期；充电桩业务拓展不及预期；毛利率不及预期。 

 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 3386.98  4300.64  5349.78  6618.20  

（+/-%） 14.10% 26.98% 24.39% 23.71% 

净利润(百万元） 707.10  861.46  1040.11  1271.43  

（+/-%） -30.69% 21.83% 20.74% 22.24% 

摊薄每股收益(元) 0.69  0.84  1.02  1.24  

市盈率(PE) 28  23  19  16  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E  现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 3386.98  4300.64  5349.78  6618.20    净利润 714.43  890.59  1062.95  1306.85  

营业成本 1833.82  2276.62  2856.25  3510.85    折旧与摊销 42.36  21.97  21.97  21.97  

营业税金及附加 18.01  23.33  28.85  35.68    财务费用 -44.61  17.20  32.10  26.47  

销售费用 234.51  296.82  369.62  457.09    资产减值损失 -2.90  0.00  0.00  0.00  

管理费用 316.58  752.61  936.21  1191.28    经营营运资本变动 -349.61  -138.32  -313.89  -468.09  

财务费用 -44.61  17.20  32.10  26.47    其他 28.50  0.72  -52.00  -44.97  

资产减值损失 -2.90  0.00  0.00  0.00    经营活动现金流净额 388.17  792.16  751.13  842.22  

投资收益 -0.98  50.00  50.00  50.00    资本支出 -256.59  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 -0.49  0.22  0.18  0.08    其他 -1081.74  50.22  50.18  50.08  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00    投资活动现金流净额 -1338.33  50.22  50.18  50.08  

营业利润 824.00  984.28  1176.94  1446.91    短期借款 22.29  14972.72  0.00  0.00  

其他非经营损益 -13.01  -5.14  -5.98  -6.56    长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 810.99  979.14  1170.96  1440.35    股权融资 -0.55  0.00  0.00  0.00  

所得税 96.56  88.55  108.00  133.50    支付股利 -68.05  -150.37  -186.58  -221.04  

净利润 714.43  890.59  1062.95  1306.85    其他 762.38  -167.46  -32.10  -26.47  

少数股东损益 7.34  29.13  22.84  35.42    筹资活动现金流净额 716.07  14654.89  -218.68  -247.51  

归属母公司股东净利

润 
707.10  861.46  1040.11  1271.43    现金流量净额 -234.25  15497.27  582.63  644.80  

资产负债表（百万

元） 
2020A 2021E 2022E 2023E   财务分析指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 2218.40  17715.67  18298.30  18943.09    成长能力         

应收和预付款项 1967.93  3005.25  3591.62  4396.37    销售收入增长率 14.10% 26.98% 24.39% 23.71% 

存货 269.33  333.41  417.50  514.32    营业利润增长率 -27.37% 19.45% 19.57% 22.94% 

其他流动资产 1015.51  62.19  70.04  79.53    净利润增长率 -33.83% 24.66% 19.35% 22.95% 

长期股权投资 179.06  179.06  179.06  179.06    EBITDA 增长率 -26.34% 24.54% 20.28% 21.47% 

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00    获利能力     

固定资产和在建工程 149.67  143.25  136.82  130.40    毛利率 45.86% 47.06% 46.61% 46.95% 

无形资产和开发支出 1370.47  1357.42  1344.36  1331.31    期间费率 14.95% 24.80% 25.01% 25.31% 

其他非流动资产 568.29  565.80  563.31  560.82    净利率 21.09% 20.71% 19.87% 19.75% 

资产总计 7738.67  23362.04  24601.01  26134.90    ROE 12.79% 14.42% 15.07% 16.06% 

短期借款 27.28  15000.00  15000.00  15000.00    ROA 9.23% 3.81% 4.32% 5.00% 

应付和预收款项 1053.50  1254.10  1557.89  1939.55    ROIC 20.82% 24.44% 27.38% 29.75% 

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00    EBITDA/销售收入 24.26% 23.80% 23.01% 22.59% 

其他负债 1073.00  932.94  991.75  1058.17    营运能力     

负债合计 2153.78  17187.04  17549.64  17997.72    总资产周转率 0.50  0.28  0.22  0.26  

股本 1021.28  1021.28  1021.28  1021.28    固定资产周转率 64.47  77.43  108.93  155.04  

资本公积 2181.67  2181.67  2181.67  2181.67    应收账款周转率 1.85  2.01  1.86  1.91  

留存收益 2247.66  2958.75  3812.28  4862.67    存货周转率 6.33  7.54  7.58  7.51  

归属母公司股东

权益 

5535.38  6096.36  6949.88  8000.28  
  销售商品提供劳务收到现金/营业收入 

0.89  — — — 

少数股东权益 49.51  78.64  101.48  136.90    资本结构     

股东权益合计 5584.89  6175.00  7051.37  8137.18    资产负债率 27.83% 73.57% 71.34% 68.86% 

负债和股东权益合计 7738.67  23362.04  24601.01  26134.90    带息债务/总负债 32.28% 91.16% 89.28% 87.05% 

业绩和估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E   流动比率 376.85% 128.09% 132.82% 138.38% 

EBITDA 821.75  1023.45  1231.00  1495.35    速动比率 358.30% 126.07% 130.34% 135.40% 

PE 27.87  22.88  18.95  15.50    每股指标     

PB 3.56  3.23  2.84  2.46    每股收益 0.69  0.84  1.02  1.24  

PS 5.82  4.58  3.68  2.98    每股净资产 5.41  5.96  6.80  7.83  

EV/EBITDA 21.41  16.68  13.39  10.59    每股经营现金 0.38  0.77  0.73  0.82  

 

资料来源：WIND，太平洋证券 



 
公司点评报告 

P2 报告标题 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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