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基础数据

投资评级 买入(维持)

合理估值

收盘价 20.64 元

总市值/流通市值 21651/15315 百万元

52周最高价/最低价 42.40/15.05 元

近 3 个月日均成交额 139.52 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《朗新科技（300682.SZ）-能源数字化高景气，新电途充电量快

速增长》 ——2022-03-26

《国信证券-朗新科技-300628-深度报告：能源数字化高景气，

平台+运营齐发展》 ——2022-01-17

《朗新科技-300682-2019 年三季报点评：低估值龙头转型重组，

B2B2C 驱动成长》 ——2019-10-30

一季度收入增长近40%。2022年一季度，公司实现收入8.40亿元（+39.87%），

归母净利润0.51亿元（+4.67%），扣非归母净利润0.47亿元（+5.53%）。

其中“新电途”聚合充电平台实现收入超6,000万元，超过去年全年（包含

电力趸售业务）；即使扣除这部分收入，公司收入增速也保持近30%。由于

公司加大聚合充电平台建设与营销服务投入，经营亏损对上市公司影响约

1,500 万元。扣除新电途亏损影响，单季度净利润增速超过30%。公司经营

活动现金净流量为-4.46亿元，下滑较大，主要是受疫情影响项目收款流程

延长，以及员工薪酬支出增加较大导致。

毛利率下滑较大，主要系业务结构导致。公司2021Q1毛利率为35.32%，环

比和同比分别下降8.8、7.7pct。主要原因为，一季度聚合充电平台预购电

GMV 超过1亿度，该业务收入快速增长；包括毛利率较低的电视终端业务也

有较快增长；同时，公司能源数字化业务受到疫情影响，一季度增速平稳。

参考公司存货指标，相比21年底增长了52%，主要系合同履约成本较年初增

加所致，验证电力IT确收受到了一定影响。费用率方面，一季度公司销售、

管理、研发费用同比增长69.99%、9.05%、9.11%。

电力信息化业务有望逐步恢复，“新电途”持续高增长。公司在电力用电服

务领域核心系统、数字新基建、能源服务运营等方面持续发展，新签订单和

项目机会进一步增长。电力系统十四五规划投资持续增长，当前经济环境下，

逆周期加大投资可期。同时随着后续疫情恢复，公司下半年也将逐步开启营

销2.0的相关工作。22Q1，“新电途”聚合充电平台充电桩覆盖量近 40万，

注册用户近 300 万，注册用户单季度净增长超过 70 万，平台聚合充电量

超过 3.3 亿度，较上年同期增加约 7 倍。在此基础上，“新电途”进一步

拓展商业模式，在21年四季度开拓电力趸售业务。用户活跃度和充电桩运

营效率持续提升，为电力趸售业务夯实基础，22年一季度平台预购电 GMV 超

过 1 亿度，收入实现快速增长。随着新能源汽车渗透率快速提升，“新电

途”能源运营服务潜力有望进一步加强。

风险提示：电网信息化投入下降；聚合充电等新兴业务发展不及预期。

投资建议：维持“买入”评级。预计 2022-2024 年营业收入为

57.10/70.41/86.21 ， 增 速 分 别 为 23%/23%/22% ， 归 母 净 利 润 为

10.64/13.72/17.25亿元，对应当前PE为19/14/11倍，维持“买入”评级。

盈利预测和财务指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E

营业收入(百万元) 3,387 4,639 5,710 7,041 8,621

(+/-%) 14.1% 37.0% 23.1% 23.3% 22.4%

净利润(百万元) 707 847 1064 1372 1725

(+/-%) -30.7% 19.8% 25.6% 28.9% 25.7%

每股收益（元） 0.69 0.81 1.02 1.31 1.65

EBIT Margin 18.3% 16.3% 17.1% 18.0% 18.8%

净资产收益率（ROE） 12.8% 13.2% 14.6% 16.2% 17.4%

市盈率（PE） 27.2 23.2 18.5 14.4 11.4

EV/EBITDA 32.8 27.4 22.3 17.4 14.0

市净率（PB） 3.47 3.07 2.70 2.33 1.99

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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一季度收入快速增长。2022 年一季度，公司实现收入 8.40 亿元（+39.87%），归

母净利润 0.51 亿元（+4.67%），扣非归母净利润 0.47 亿元（+5.53%）。其中“新

电途”聚合充电平台实现收入超 6,000 万元，超过去年全年（包含电力趸售业务）；

即使扣除这部分收入，公司收入增速也保持近 30%。由于公司加大聚合充电平台

建设与营销服务投入，经营亏损对上市公司影响约 1,500 万元。扣除新电途亏损

影响，单季度净利润增速超过 30%。公司经营活动现金净流量为-4.46 亿元，下滑

较大，主要是受疫情影响项目收款流程延长，以及员工薪酬支出增加较大导致。

图1：公司营业收入及增速（单位：亿元、%） 图2：公司单季营业收入及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图3：公司归母净利润及增速（单位：亿元、%） 图4：公司单季归母净利润及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

投资建议：预计 2022-2024 年营业收入为 57.10/70.41/86.21，增速分别为

23%/23%/22%，归母净利润为10.64/13.72/17.25亿元，对应当前PE为19/14/11倍，

维持“买入”评级。
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表1：可比公司估值表

代码 公司简称 股价
总市值

亿元

EPS PE ROE PEG 投资

评级
20A 21A 22E 23E 20A 21A 22E 23E （21A） （22E）

300682 朗新科技 18.83 197.51 0.7 0.8 1.0 1.7 27.7 23.2 18.5 11.4 13.2 0.72 买入

002063 远光软件 5.35 70.78 0.2 0.2 0.3 0.4 26.8 23.3 18.4 14.5 11.0 0.76 买入

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理
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附表：财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E 利润表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E

现金及现金等价物 2218 1966 2187 2469 2906 营业收入 3387 4639 5710 7041 8621

应收款项 1801 2309 2842 3505 4292 营业成本 1834 2625 3200 3898 4720

存货净额 269 300 368 447 541 营业税金及附加 18 16 20 25 30

其他流动资产 1153 1671 2056 2536 3105 销售费用 235 314 383 472 569

流动资产合计 5471 6255 7461 8965 10852 管理费用 317 354 431 531 650

固定资产 150 294 382 487 582 研发费用 363 572 697 845 1035

无形资产及其他 71 81 79 77 75 财务费用 (45) (7) (5) (8) (14)

投资性房地产 1868 2000 2000 2000 2000 投资收益 (1) 26 20 20 20

长期股权投资 179 220 220 220 220

资产减值及公允价值变

动 2 (2) (20) (20) (20)

资产总计 7739 8850 10142 11749 13728 其他收入 (206) (476) (572) (695) (870)

短期借款及交易性金融

负债 27 59 59 59 59 营业利润 824 886 1109 1429 1797

应付款项 597 820 1006 1221 1478 营业外净收支 (13) (5) (1) (1) (1)

其他流动负债 828 731 898 1094 1325 利润总额 811 882 1108 1428 1796

流动负债合计 1452 1609 1963 2374 2861 所得税费用 97 40 50 64 81

长期借款及应付债券 668 632 632 632 632 少数股东损益 7 (5) (6) (8) (10)

其他长期负债 34 82 130 178 226 归属于母公司净利润 707 847 1064 1372 1725

长期负债合计 702 714 762 810 858 现金流量表（百万元） 2020 2021 2022E 2023E 2024E

负债合计 2154 2324 2725 3184 3719 净利润 707 847 1064 1372 1725

少数股东权益 50 120 115 108 99 资产减值准备 (18) 17 59 23 22

股东权益 5535 6406 7302 8457 9909 折旧摊销 31 46 24 41 54

负债和股东权益总计 7739 8850 10142 11749 13728 公允价值变动损失 (2) 2 20 20 20

财务费用 (45) (7) (5) (8) (14)

关键财务与估值指标 2020 2021 2022E 2023E 2024E 营运资本变动 (958) (998) (526) (740) (892)

每股收益 0.69 0.81 1.02 1.31 1.65 其它 25 (21) (64) (30) (31)

每股红利 0.07 0.13 0.16 0.21 0.26 经营活动现金流 (216) (108) 577 687 898

每股净资产 5.42 6.13 6.98 8.09 9.48 资本开支 0 (194) (188) (188) (188)

ROIC 11.09% 11.36% 13% 15% 17% 其它投资现金流 (30) 22 0 0 0

ROE 12.77% 13.22% 15% 16% 17% 投资活动现金流 (100) (213) (188) (188) (188)

毛利率 46% 43% 44% 45% 45% 权益性融资 (0) 117 0 0 0

EBIT Margin 18% 16% 17% 18% 19% 负债净变化 0 104 0 0 0

EBITDA Margin 19% 17% 18% 19% 19% 支付股利、利息 (74) (134) (168) (217) (273)

收入增长 14% 37% 23% 23% 22% 其它融资现金流 829 13 0 0 0

净利润增长率 -31% 20% 26% 29% 26% 融资活动现金流 680 69 (168) (217) (273)

资产负债率 28% 28% 28% 28% 28% 现金净变动 365 (252) 220 282 437

股息率 0.4% 0.7% 0.9% 1.1% 1.4% 货币资金的期初余额 1854 2218 1966 2187 2469

P/E 27.2 23.2 18.5 14.4 11.4 货币资金的期末余额 2218 1966 2187 2469 2906

P/B 3.5 3.1 2.7 2.3 2.0 企业自由现金流 0 (423) 245 327 518

EV/EBITDA 32.8 27.4 22.3 17.4 14.0 权益自由现金流 0 (306) 249 335 531

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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国信证券投资评级

类别 级别 说明

股票

投资评级

买入 股价表现优于市场指数 20%以上

增持 股价表现优于市场指数 10%-20%之间

中性 股价表现介于市场指数 ±10%之间
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行业

投资评级

超配 行业指数表现优于市场指数 10%以上

中性 行业指数表现介于市场指数 ±10%之间

低配 行业指数表现弱于市场指数 10%以上
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