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市场数据  
收盘价(元) 26.63 

一年最低/最高价 16.46/37.21 

市净率(倍) 5.00 

流通 A 股市值(百

万元) 
4,445.95 

总市值(百万元) 13,315.00  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.33 

资产负债率(%,LF) 27.18 

总股本(百万股) 500.00 

流通 A 股(百万股) 166.95  
 

相关研究  
《威胜信息(688100)：2022 年一

季报点评：收入净利润持续双增

长，持续受益新型电力系统建

设》 

2022-04-20 

《威胜信息(688100)：威胜信息

2021 年年报点评：业绩稳健增

长，芯片业务高速增长》 

2022-03-02 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 1,826 2,417 3,126 4,018 

同比 26% 32% 29% 29% 

归属母公司净利润（百万元） 341 452 594 740 

同比 24% 32% 31% 25% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.68 0.90 1.19 1.48 

P/E（现价&最新股本摊薄） 39.00 29.45 22.40 17.99 
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 事件：7 月 27 日，威胜信息公布 2022 年半年度报告，2022 年上半年实
现营业收入 9.48 亿元，同比增长 11.47%，实现归母净利润 1.90 亿元，
同比增长 13.68%，扣非净利润达 1.9 亿元，同比增长 19.25%。业绩符
合我们预期。 

◼ 国内业务稳健增长，国际业务高速增长，在手订单持续充盈：2022 年上
半年国内业务实现收入 8.2 亿元，占主营业务收入的 86.97%；国际业务
实现收入 1.23 亿元，占主营业务收入的 13.03%，同比增长 83.63%；上
半年新签合同额 15.98 亿元，同比增长 37.57%。截至 2022 年 6 月 30 日
公司在手合同额 22.41 亿元，在手订单持续充盈，为后续业绩发展提供
有力支撑。分业务来看，公司网络层、感知层、应用层分别实现营收 6.26、
2.53、0.64 亿元，分别占营业收入的 66.4%、26.90%、6.70%。 

◼ 国网南网招标项目中标金额名列前茅，引领电网数字化升级转型：在国
家电网 2022 年营销项目总部第一次含用电信息采集招标采购中，公司
总中标金额达 2.36 亿元；在南方电网 2022 年计量产品第一批框架项目
招标中，公司总中标金额约 5719 万，其中终端类产品中标金额约 3705

万，排名名列前茅，产品和技术充分得到市场认可。2022 年上半年，公
司网络层通信芯片与模块在国家电网下属省公司的招标项目中，累计中
标金额排名前列。 

◼ 公司聚焦新型电力系研究，持续加大开发投入，研发实力不断增强：2022

年上半年，公司研发投入 8,676.88 万元，占营业收入的 9.15%，研发占
收入比同比 2021 年 H1 增长 0.51%。2022 年上半年，公司新增专利 37

项，其中发明专利 11 项；新增软件著作权 38 项；公司自主研发的高速
电力线载波通信（HPLC）芯片和通信模块，可满足各省网电力公司的
数据传输业务需求，核心技术指标优于行业平均水平，达到国内先进技
术水平。 

◼ 盈利预测与投资评级：当前公司在新型电力系统建设中的发展机遇，因
此我们维持 2022-2024 年盈利预测，预计归母净利润分别为 4.52 亿元、
5.94 亿元以及 7.40 亿元，EPS 分别为 0.90 元、1.19 元和 1.48 元，对应
的 PE 估值分别为 29X/22X/18X，公司在手订单持续充盈，业绩增长稳
健，我们维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济波动风险；客户订单不及预期风险；新型电力系统
建设不及预期风险  
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  威胜信息三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 3,244 4,088 5,095 6,415  营业总收入 1,826 2,417 3,126 4,018 

货币资金及交易性金融资产 1,713 2,004 2,483 3,032  营业成本(含金融类) 1,188 1,555 2,001 2,611 

经营性应收款项 1,086 1,547 1,928 2,529  税金及附加 17 22 29 37 

存货 237 259 367 457  销售费用 87 121 159 209 

合同资产 116 176 214 284     管理费用 34 46 63 80 

其他流动资产 92 102 104 114  研发费用 177 227 291 366 

非流动资产 467 447 424 399  财务费用 -27 -7 -8 -9 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 58 69 94 118 

固定资产及使用权资产 246 249 251 250  投资净收益 3 6 7 10 

在建工程 6 6 6 6  公允价值变动 6 0 0 0 

无形资产 69 66 64 62  减值损失 -21 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 8 8 8 8  营业利润 396 529 693 852 

其他非流动资产 138 117 95 73  营业外净收支  -1 1 0 1 

资产总计 3,711 4,535 5,519 6,814  利润总额 395 530 693 853 

流动负债 1,066 1,437 1,826 2,379  减:所得税 53 77 97 111 

短期借款及一年内到期的非流动负债 2 2 2 2  净利润 342 453 596 742 

经营性应付款项 904 1,242 1,574 2,064  减:少数股东损益 1 1 1 2 

合同负债 37 54 67 89  归属母公司净利润 341 452 594 740 

其他流动负债 123 139 182 224       

非流动负债 10 10 10 10  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.68 0.90 1.19 1.48 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 360 522 684 842 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 385 572 736 896 

其他非流动负债 10 10 10 10       

负债合计 1,077 1,448 1,836 2,389  毛利率(%) 34.93 35.67 35.99 35.02 

归属母公司股东权益 2,603 3,054 3,648 4,388  归母净利率(%) 18.70 18.71 19.01 18.42 

少数股东权益 32 33 35 36       

所有者权益合计 2,635 3,087 3,683 4,425  收入增长率(%) 26.03 32.39 29.36 28.51 

负债和股东权益 3,711 4,535 5,519 6,814  归母净利润增长率(%) 24.02 32.44 31.46 24.52 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 246 313 502 569  每股净资产(元) 5.21 6.11 7.30 8.78 

投资活动现金流 -36 -21 -23 -19  最新发行在外股份（百万股） 500 500 500 500 

筹资活动现金流 -64 -1 0 0  ROIC(%) 12.47 15.58 17.36 18.06 

现金净增加额 143 290 479 550  ROE-摊薄(%) 13.12 14.81 16.29 16.87 

折旧和摊销 25 50 53 55  资产负债率(%) 29.01 31.93 33.27 35.06 

资本开支 -38 -30 -31 -30  P/E（现价&最新股本摊薄） 39.00 29.45 22.40 17.99 

营运资本变动 -136 -189 -181 -249  P/B（现价） 5.12 4.36 3.65 3.03 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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