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基础数据

投资评级 买入(维持)

合理估值

收盘价 21.67 元

总市值/流通市值 23770/22987 百万元

52周最高价/最低价 30.79/18.71 元

近 3 个月日均成交额 158.17 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）——2022 年报点评-能源互联网保持

30%以上增长，创新业务进展顺利》 ——2023-04-02

《朗新科技（300682.SZ）——2022 中报点评-上半年增长稳健，

新电途继续提升份额》 ——2022-08-30

《朗新科技（300682.SZ）-收入增速近 40%，新电途再迎新发展》

——2022-04-28

《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

二季度逐步反转。公司发布 23H1 中报，上半年公司实现收入 15.08 亿元

（-6.20%），归母净利润 0.86 亿元（-54.70%），扣非净利润 0.52 亿元

（-44.55%）。单Q2来看，公司实现收入8.56亿元（+11.42%），归母净利

润0.66亿元（-52.39%），扣非净利润0.49亿元（+3.92%）。毛利率有所

提升，销售费用增长较快。23H1公司毛利率达到42.71%，同比提升3.05个

百分点。公司销售、管理、研发费用同比增长70.44%、6.99%、-11.18%。

能源数字化稳定增长，营销2.0持续落地。能源数字化业务实现收入 4.90 亿

元，同比增长 13.4%；其中电网相关业务收入增长超20%，新签订单实现同

比 40%以上的增长。公司全面参与多个省新一代营销系统、采集系统、市场

化交易系统、负荷控制系统的推广与建设，完成了营销 2.0 系统在上海、

山西等网省的上线，目前在多个省开展营销 2.0 的推广实施。公司参与新

型电力系统场景下的电力负荷控制系统建设，并在国网、南网多个网省升级

负控系统。对于非电网数字化业务，公司继续精简，盈利能力逐步恢复。

能源互联网业务增长31.8%，虚拟电厂快速发展。“新耀光伏云平台”新接

入分布式光伏电站约 1 万座、容量约 1.2GW，工商业分布式光伏的市占率

领先， 并在分布式光伏聚合售电业务上实现突破，聚合绿电交易的光伏电

站超 820 座。新电途平台充电设备覆盖量超过 90 万，平台注册用户数超

800 万，2023 年 1-6 月聚合充电量近 17 亿度，同比实现翻倍增长。上半

年“新电途” 经营亏损对上市公司净利润的影响约 2,900 万元，营销补贴

效率不断提升。虚拟电厂方面，公司在十几个省份获得售电牌照，并在江苏、

四川、广东、深圳等省市获得需求响应或虚拟电厂资质，年度电力交易合约

突 破 2.3 亿度，签约参与聚合调度的容量超 75MW。

中标交通改造大项目。公司公告签署了《东湖高新区静态交通（含充电桩）

改造提升工程总承包EPC项目合同》，合同金额6.1亿元，竣工日期为26

年6月。公司将负责该项目的平台搭建、设备采购和系统集成，推动“车能

路云”城市治理新模式，成为公司停充能一体化建设和平台化运营的新案例。

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。考虑到上半年互联网电视业务下滑，预计

2023-2025年营收由58.37/72.68/91.22亿元，下调为54.89/68.31/85.66

亿元，增速分别为21%/24%/25%，归母净利润为8.25/11.37/15.48亿元，对

应当前PE为28/20/15倍，维持“买入”评级。

盈利预测和财务指标 2021 2022 2023E 2024E 2025E

营业收入(百万元) 4,639 4,552 5,489 6,831 8,566

(+/-%) 37.0% -1.9% 20.6% 24.4% 25.4%

净利润(百万元) 847 514 825 1137 1548

(+/-%) 19.8% -39.3% 60.3% 37.9% 36.1%

每股收益（元） 0.81 0.48 0.78 1.07 1.46

EBIT Margin 16.3% 6.6% 11.6% 13.3% 14.8%

净资产收益率（ROE） 13.2% 7.5% 11.1% 13.7% 16.4%

市盈率（PE） 26.8 44.7 27.9 20.2 14.9

EV/EBITDA 31.1 73.0 37.6 27.3 20.5

市净率（PB） 3.54 3.37 3.10 2.78 2.44

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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公司发布 23H1 中报，上半年公司实现收入 15.08 亿元（-6.20%），归母净利润

0.86 亿元（-54.70%），扣非净利润 0.52 亿元（-44.55%）。单 Q2 来看，公司实

现收入 8.56 亿元（+11.42%），归母净利润 0.66 亿元（-52.39%），扣非净利润

0.49 亿元（+3.92%）。

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：考虑到上半年互联网电视业务下滑，预计 2023-2025 年营收由

58.37/72.68/91.22 亿元，下调为 54.89/68.31/85.66 亿元，增速分别为

21%/24%/25%，归母净利润为 8.25/11.37/15.48 亿元，对应当前 PE 为 28/20/15

倍，维持“买入”评级。
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2021 2022 2023E 2024E 2025E 利润表（百万元） 2021 2022 2023E 2024E 2025E

现金及现金等价物 1966 2369 2300 2300 2300 营业收入 4639 4552 5489 6831 8566

应收款项 2309 2319 2796 3400 4264 营业成本 2625 2767 3123 3855 4796

存货净额 300 275 309 380 474 营业税金及附加 16 18 21 27 33

其他流动资产 1671 1870 2255 2807 3520 销售费用 314 501 604 683 857

流动资产合计 6255 6833 7660 8888 10557 管理费用 354 400 444 538 673

固定资产 294 552 749 931 1095 研发费用 572 564 659 820 942

无形资产及其他 81 132 128 124 119 财务费用 (7) (11) 6 18 30

投资性房地产 2000 2041 2041 2041 2041 投资收益 26 4 20 20 20

长期股权投资 220 222 222 222 222

资产减值及公允价值变

动 (2) 89 (20) (20) (20)

资产总计 8850 9780 10800 12205 14035 其他收入 (476) (534) (579) (730) (842)

短期借款及交易性金融

负债 59 383 639 888 1176 营业利润 886 436 711 980 1334

应付款项 820 948 1064 1311 1631 营业外净收支 (5) (5) (1) (1) (1)

其他流动负债 731 650 739 898 1120 利润总额 882 432 710 979 1333

流动负债合计 1609 1981 2442 3098 3928 所得税费用 40 8 36 49 67

长期借款及应付债券 632 734 734 734 734 少数股东损益 (5) (91) (150) (206) (281)

其他长期负债 82 139 196 253 310 归属于母公司净利润 847 514 825 1137 1548

长期负债合计 714 873 930 987 1044 现金流量表（百万元） 2021 2022 2023E 2024E 2025E

负债合计 2324 2854 3372 4085 4972 净利润 847 514 825 1137 1548

少数股东权益 120 114 2 (151) (360) 资产减值准备 17 3 11 7 7

股东权益 6406 6812 7426 8272 9424 折旧摊销 46 52 64 83 101

负债和股东权益总计 8850 9780 10800 12205 14035 公允价值变动损失 2 (89) 20 20 20

财务费用 (7) (11) 6 18 30

关键财务与估值指标 2021 2022 2023E 2024E 2025E 营运资本变动 (998) (117) (624) (757) (1063)

每股收益 0.81 0.48 0.78 1.07 1.46 其它 (21) (71) (122) (160) (216)

每股红利 0.13 0.12 0.20 0.27 0.37 经营活动现金流 (108) 292 173 329 396

每股净资产 6.13 6.42 7.00 7.80 8.88 资本开支 0 (385) (288) (288) (288)

ROIC 11.36% 4.37% 7% 9% 12% 其它投资现金流 22 8 0 0 0

ROE 13.22% 7.55% 11% 14% 16% 投资活动现金流 (19) (379) (288) (288) (288)

毛利率 43% 39% 43% 44% 44% 权益性融资 (0) 116 0 0 0

EBIT Margin 16% 7% 12% 13% 15% 负债净变化 104 123 0 0 0

EBITDA Margin 17% 8% 13% 15% 16% 支付股利、利息 (134) (132) (211) (291) (396)

收入增长 37% -2% 21% 24% 25% 其它融资现金流 (65) 390 256 249 288

净利润增长率 20% -39% 60% 38% 36% 融资活动现金流 (125) 490 45 (42) (108)

资产负债率 28% 30% 31% 32% 33% 现金净变动 (252) 403 (69) 0 0

股息率 0.6% 0.6% 0.9% 1.3% 1.7% 货币资金的期初余额 2218 1966 2369 2300 2300

P/E 26.8 44.7 27.9 20.2 14.9 货币资金的期末余额 1966 2369 2300 2300 2300

P/B 3.5 3.4 3.1 2.8 2.4 企业自由现金流 0 (154) (242) (99) (49)

EV/EBITDA 31.1 73.0 37.6 27.3 20.5 权益自由现金流 0 360 8 134 210

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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