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业绩符合预期，储能业务有望放量 
 

 2023 年 05 月 04 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 4 月 20 日，公司发布 2022 年年报及 2023 年一季报。

22 年全年实现营收 17.90 亿元，同比增长 29.20%；实现归母净利润 2.06 亿元，

同比增长 43.82%；实现扣非净利润 1.93 亿元，同比增长 44.91%。23Q1 实现

营收 4.60 亿元，同比增长 88.49%；实现归母净利润 0.30 亿元，同比增长

570.93%；实现扣非净利润 0.29 亿元，同比增长 1786.5%。 

分业务：1）储能系统技术服务：22 年实现营收 3.25 亿元，同比增长 70.52%。

快速增长主要系电网侧储能系统集成业务；2）试验检测及调试服务：22 年实现

3.53 亿元，同比增长 13.07%，主要系电力设备检测等电网侧业务收入增加；3）

智能检测设备：22 年实现 2.45 亿元，同比增长 7.90%，主要系视频监测装置、

故障定位装置等业务收入增加；4）智能配用电设备：22 年实现营收 3.35 亿元，

同比增长 57.86%，主要系公司自研的 InOS 系统及相关核心模组带来的贡献。

5）机器人及无人机：22 年实现营收 2.96 亿元，同比增长 59.28%，增长的原因

主要是电力特战无人机和无人机自动机场销量的提升。 

➢ 储能在手订单充足，后续有望放量。订单方面，公司大力开拓储能市场，成

功承接 4 项火储联调项目和 2 项独立储能电站项目，22 年新增储能项目

260MW/368.75MWh。公司顺利完成 5 个电网侧储能项目，有序推进 4 个大型

储能电站 EPC 项目实施。产线方面，公司新建 1GWh 先进储能 PACK 自动化生

产线（仅用时 6 个月），不断完善自身规模化生产能力。公司储能项目储备充分，

后续随着订单逐步落地，储能业务有望持续高增。 

➢ 智能设备领域不断开拓，新产品持续加码。智能检测设备：公司 22 年在广

东电网框架招标项目中标产品种类广泛、份额最高，同时还成功中标国网千万级

项目，这标志着公司智能监测类拳头产品获得国网标杆地区认可，顺利进入国网

市场；智能配用电设备：公司基于“丝路“的新一代量测设备形成南网标准，通

过自主投标和芯片授权等方式开拓非股东市场，蓝牙模块首次全面应用于南网

21 版智能电能表，新签合同额超过 1.2 亿元；机器人及无人机产品：22 年公司

推出首款面向电力行业级长航时微型巡检无人机及配套机库并量产交付，全面支

撑广东电网在全国首次实现省级电网变电站无人机自主巡检全覆盖，在带电作业

机器人方面，公司 10kV 配网带电作业机器人通过中电联鉴定，完成产品定型和

试生产，预计于 2023 年投放市场。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年营收分别为 50.76、76.16、110.14

亿元，对应增速分别为 183.6%、50.1%、44.6%；归母净利润分别为 5.03、8.28、

12.16 亿元，对应增速分别为 144.4%、64.7%、46.9%，以 5 月 4 日收盘价为

基准，对应 2023-2025 年 PE 为 47X、29X、19X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：上游原材料价格上涨风险；储能订单不及预期风险。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1790 5076 7616 11014 

增长率（%） 29.2 183.6 50.1 44.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 206 503 828 1216 

增长率（%） 43.8 144.4 64.7 46.9 

每股收益（元） 0.36 0.89 1.47 2.15 

PE 115 47 29 19 

PB 9.1 7.8 6.4 5.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 5 月 4 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1790 5076 7616 11014  成长能力（%）     

营业成本 1259 3762 5652 8215  营业收入增长率 29.20 183.60 50.05 44.61 

营业税金及附加 9 15 23 33  EBIT 增长率 28.06 181.80 64.81 47.63 

销售费用 81 193 244 308  净利润增长率 43.82 144.43 64.67 46.92 

管理费用 125 305 419 584  盈利能力（%）     

研发费用 121 264 396 573  毛利率 29.66 25.88 25.79 25.41 

EBIT 186 523 862 1273  净利润率 11.49 9.91 10.87 11.05 

财务费用 -35 -21 -27 -34  总资产收益率 ROA 5.57 8.96 11.03 12.11 

资产减值损失 -3 -8 -6 -9  净资产收益率 ROE 7.95 16.63 22.49 26.33 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 218 536 884 1299  流动比率 3.25 2.07 1.88 1.78 

营业外收支 3 2 2 2  速动比率 2.73 1.63 1.44 1.35 

利润总额 221 538 886 1301  现金比率 1.77 1.01 0.90 0.85 

所得税 15 35 58 85  资产负债率（%） 29.94 46.15 50.94 53.98 

净利润 206 503 828 1216  经营效率     

归属于母公司净利润 206 503 828 1216  应收账款周转天数 78.45 68.00 66.00 64.00 

EBITDA 240 586 903 1317  存货周转天数 117.21 80.00 78.00 76.00 

      总资产周转率 0.52 1.09 1.16 1.26 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1841 2563 3362 4555  每股收益 0.36 0.89 1.47 2.15 

应收账款及票据 389 941 1370 1923  每股净资产 4.59 5.35 6.52 8.18 

预付款项 50 132 198 288  每股经营现金流 0.54 1.53 1.86 2.70 

存货 404 816 1202 1702  每股股利 0.13 0.30 0.49 0.72 

其他流动资产 695 792 900 1045  估值分析     

流动资产合计 3380 5243 7033 9512  PE 115 47 29 19 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 9.1 7.8 6.4 5.1 

固定资产 128 127 125 124  EV/EBITDA 91.05 36.07 22.61 14.63 

无形资产 42 42 42 42  股息收益率（%） 0.30 0.71 1.18 1.73 

非流动资产合计 316 370 473 529       

资产合计 3696 5613 7506 10042       

短期借款 0 50 100 150  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 505 1752 2580 3675  净利润 206 503 828 1216 

其他流动负债 536 730 1059 1512  折旧和摊销 54 63 40 44 

流动负债合计 1041 2533 3739 5337  营运资金变动 28 274 145 213 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 304 866 1049 1524 

其他长期负债 66 58 84 84  资本开支 -85 -132 -115 -98 

非流动负债合计 66 58 84 84  投资 -588 0 0 0 

负债合计 1107 2590 3823 5421  投资活动现金流 -673 -95 -115 -98 

股本 565 565 565 565  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 49 38 50 

股东权益合计 2589 3023 3682 4621  筹资活动现金流 -75 -49 -135 -234 

负债和股东权益合计 3696 5613 7506 10042  现金净流量 -444 721 799 1193 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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