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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

和达科技(688296)公司点评报告 2022 年 08 月 27 日 

[Table_Title] 
业绩实现稳健增长，核心能力持续提升 

——和达科技(688296.SH)2022 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 8 月 25 日收盘后发布《2022 年半年度报告》。 

点评： 

 受益于水务信息化市场发展，公司业绩实现稳健增长 

2022 年上半年，公司实现营业收入 1.95 亿元，同比增长 13.72%；实现归

母净利润 2695.08 万元，同比增长 24.39%。在全国数字化改革和节水节能

的大背景下，水务行业数字化转型加速，受益于水务信息化市场发展及公司

产品竞争优势，公司业务规模保持稳定增长。公司持续加大研发投入，上半

年研发费用为 3433.78 万元，同比增长 33.93%；截至二季度末，公司研发

人员共 341 人，同比增长 28.68%。公司在深圳和济南增设软件研发中心，

加强智慧水务 SaaS 云平台和水务营销服务系统研发队伍。 

 嘉源和达完成部分项目交付，公司二次供水业务能力得到有效提升 

在节水型社会目标确立的背景下，公司围绕漏损控制，布局立项了城市生命

线供排水安全监控预警解决方案、二次供水 AI 远程巡检系统平台、低代码

开发平台等多个新项目，进一步提高公司的核心竞争力。2021 年底，公司

与浙江嘉源环境集团股份有限公司正式签约，合资成立浙江嘉源和达水务

有限公司，致力于成为二次供水全流程设计、建设、运营及培训管理的综合

服务商。上半年，嘉源和达已完成二供产品研发到产品的转化，并顺利交付

部分二次供水项目。同时，生产车间的设计、装修工作将于年底完成，这将

大幅提升公司二次供水业务的承接能力。 

 水务信息化行业利好政策频出，公司快速响应布局销售渠道 

2022 年 3 月，国家发展改革委办公厅、住房和城乡建设部办公厅印发《关

于组织开展公共供水管网漏损治理试点建设的通知》，提出公共供水管网漏

损率高于 12%（2020 年）的试点城市（县城）建成区，2025 年漏损率不

高于 8%；其他试点城市（县城）建成区，2025 年漏损率不高于 7%。在

《“十四五”节水型社会建设规划》、《关于组织开展公共供水管网漏损治理

试点建设的通知》的背景下，2022 年，公司围绕申报漏损控制试点的城市，

快速响应，布局销售渠道，提供从设计、咨询、建设、运营于一体的解决方

案，为后续漏损控制项目的落地做好铺垫。公司设立北京和达云汇科技有限

公司，作为北方市场的运营公司，致力于开拓华北等地水务信息化市场。 

 盈利预测与投资建议 

公司致力于运用新一代信息技术提升水务行业信息化、智能化水平，保障国

家水安全。考虑到上半年的经营情况，下调公司 2022-2024 年的营业收入

预测至 6.83、9.26、12.41 亿元，下调归母净利润预测至 1.27、1.96、2.42

亿元，EPS 为 1.19、1.64、2.26 元/股，对应 PE 为 19.56、14.16、10.29

倍。目前，公司收入处于快速成长期，上市以来 PE 主要运行在 22-70 倍之

间，考虑到市场估值水平的变化，下调公司 2022 年的目标 PE 至 30 倍，

目标价为 35.70 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复风险；市场竞争加剧风险；技术迭代风险；应收账款发生

坏账损失的风险；税收优惠政策变动的风险；收入呈季节性波动的风险。 
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买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  23.20 元/35.70 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 54.80 / 22.00 

A 股流通股（百万股）： 58.70 

A 股总股本（百万股）： 107.39 

流通市值（百万元）： 1361.73 

总市值（百万元）： 2491.52 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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《国元证券公司研究-和达科技(688296.SH)2021 年年

度报告点评：水务信息化高景气，研发驱动快速成长》

2022.04.14 

《国元证券公司研究-和达科技(688296.SH)首次覆盖

报告：智慧水务龙头，创新驱动发展》2022.03.17 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 363.36 507.28 683.16 926.15 1240.87 

收入同比(%) 54.33 39.61 34.67 35.57 33.98 

归母净利润(百万元) 75.69 100.22 127.35 175.90 242.22 

归母净利润同比(%) 140.98 32.41 27.08 38.12 37.70 

ROE(%) 21.82 13.86 15.54 18.13 20.58 

每股收益(元)(最新摊薄) 0.70 0.93 1.19 1.64 2.26 

市盈率(P/E) 32.92 24.86 19.56 14.16 10.29 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：和达科技上市以来 PE-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 485.82 847.50 986.97 1209.06 1507.43  营业收入 363.36 507.28 683.16 926.15 1240.87 

现金 229.16 461.90 485.36 552.91 658.76  营业成本 189.06 280.10 378.21 514.56 692.18 

应收账款 145.81 249.73 322.52 418.16 534.32  营业税金及附加 3.22 5.10 6.76 9.08 12.04 

其他应收款 9.00 10.94 14.41 19.36 25.69  营业费用 34.07 48.89 62.58 84.47 112.67 

预付账款 10.23 15.15 21.26 29.38 40.35  管理费用 27.82 29.31 35.59 49.92 66.63 

存货 64.20 84.90 114.26 154.83 207.86  研发费用 38.93 63.32 75.74 88.95 100.85 

其他流动资产 27.41 24.88 29.17 34.42 40.46  财务费用 -2.63 -5.37 -4.55 -5.00 -5.87 

非流动资产 57.91 104.47 99.06 89.81 78.51  资产减值损失 -0.71 -1.41 -0.68 -0.66 -0.63 

长期投资 1.47 3.68 3.76 3.91 4.04  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 5.77 5.95 26.78 29.59 23.18  投资净收益 1.30 -0.15 1.27 1.24 1.21 

无形资产 13.80 13.23 13.52 14.95 17.62  营业利润 85.33 110.26 139.36 191.36 265.98 

其他非流动资产 36.88 81.62 55.01 41.36 33.67  营业外收入 0.07 0.02 0.09 0.11 0.15 

资产总计 543.73 951.97 1086.04 1298.87 1585.94  营业外支出 0.06 0.45 0.54 0.09 0.13 

流动负债 163.49 205.32 246.05 306.27 383.45  利润总额 85.34 109.82 138.91 191.38 266.00 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 7.15 8.46 10.13 13.53 21.09 

应付账款 57.51 90.46 114.60 155.81 209.11  净利润 78.19 101.37 128.78 177.85 244.90 

其他流动负债 105.98 114.86 131.45 150.46 174.34  少数股东损益 2.50 1.15 1.43 1.95 2.69 

非流动负债 25.20 14.38 9.55 9.81 10.07  归属母公司净利润 75.69 100.22 127.35 175.90 242.22 

长期借款 16.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 87.33 109.75 143.30 200.63 277.55 

其他非流动负债 9.20 14.38 9.55 9.81 10.07  EPS（元） 0.94 0.93 1.19 1.64 2.26 

负债合计 188.70 219.70 255.60 316.08 393.52        

少数股东权益 8.20 9.35 10.78 12.73 15.42 
 主要财务比率      

股本 80.54 107.39 107.39 107.39 107.39  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 131.66 380.19 380.19 380.19 380.19  成长能力      

留存收益 135.66 235.88 333.17 483.59 690.63  营业收入(%) 54.33 39.61 34.67 35.57 33.98 

归属母公司股东权益 346.83 722.93 819.66 970.06 1177.00  营业利润(%) 143.85 29.21 26.40 37.31 38.99 

负债和股东权益 543.73 951.97 1086.04 1298.87 1585.94  归属母公司净利润(%) 140.98 32.41 27.08 38.12 37.70 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 47.97 44.78 44.64 44.44 44.22 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 20.83 19.76 18.64 18.99 19.52 

经营活动现金流 52.42 4.45 60.55 93.28 141.96  ROE(%) 21.82 13.86 15.54 18.13 20.58 

净利润 78.19 101.37 128.78 177.85 244.90  ROIC(%) 43.40 35.09 34.80 39.16 43.98 

折旧摊销 4.63 4.87 8.48 14.27 17.44  偿债能力           

财务费用 -2.63 -5.37 -4.55 -5.00 -5.87  资产负债率(%) 34.70 23.08 23.53 24.34 24.81 

投资损失 -1.30 0.15 -1.27 -1.24 -1.21  净负债比率(%) 8.48 1.73 0.00 0.00 0.00 

营运资金变动 -33.11 -113.93 -65.95 -93.32 -114.33  流动比率 2.97 4.13 4.01 3.95 3.93 

其他经营现金流 6.65 17.37 -4.95 0.73 1.02  速动比率 2.58 3.71 3.55 3.44 3.39 

投资活动现金流 12.77 -25.21 -7.05 -5.16 -6.64  营运能力           

资本支出 27.69 25.97 1.21 1.47 1.63  总资产周转率 0.77 0.68 0.67 0.78 0.86 

长期投资 0.00 2.45 0.65 0.20 0.19  应收账款周转率 2.74 2.35 2.29 2.50 2.61 

其他投资现金流 40.46 3.21 -5.20 -3.49 -4.82  应付账款周转率 3.93 3.79 3.69 3.81 3.79 

筹资活动现金流 17.59 255.25 -30.04 -20.57 -29.47  每股指标（元）           

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.70 0.93 1.19 1.64 2.26 

长期借款 16.00 -16.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.49 0.04 0.56 0.87 1.32 

普通股增加 0.07 26.85 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.23 6.73 7.63 9.03 10.96 

资本公积增加 1.94 248.53 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -0.42 -4.13 -30.04 -20.57 -29.47  P/E 32.92 24.86 19.56 14.16 10.29 

现金净增加额 82.78 234.49 23.46 67.55 105.84  P/B 7.18 3.45 3.04 2.57 2.12 

       EV/EBITDA 23.16 18.43 14.12 10.08 7.29 



    

      

 

 

 


