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威胜信息（688100.SH）2025 年中报点评     

25H1 公司经营稳健，在手订单充裕支撑成长 
 

 2025 年 07 月 30 日 

 

➢ 事件：2025 年 7 月 29 日，公司发布 2025 年中报，2025H1 实现收入 13.68

亿元，同比增加 11.88%；归母净利润 3.05 亿元，同比增加 12.24%；扣非归母

净利润 2.98 亿元，同比增加 12.67%。单季度来看，25Q2 公司收入 8.13 亿元，

同比增加 4.90%，环比增加 46.29%；归母净利润 1.66 亿元，同比增加 3.18%，

环比增加 18.92%；扣非归母净利润 1.61 亿元，同比增加 3.27%，环比增加

18.07%。 

➢ 经营质量持续稳健，公司在手订单充裕。公司经营质量&现金流均持续良好

状态：25 年上半年公司净资产收益率 9.18%、资产负债率 34.83%，均处于良

好状态；公司 25H1 现金流良好，25 年上半年公司实现经营性净现金流量 1.78

亿元，同比优化 11.12%。公司在手订单持续充盈，支撑后续业绩增长：25 年上

半年公司新签订单 16.27 亿元，同比增长 8.31%；截至 2025 年 6 月 30 日，公

司在手合同 39.56 亿元，同比增长 12.63%。 

➢ 海外业务持续增长，国内外市场协同发展。公司全球化布局，国内物联网设

备连接数过亿，海外用户连接数超千万，产品布局全球认证。公司加速全球化布

局，公司已设立境外子公司及销售代表处 10 余家，25 年 4 月印尼工厂已正式运

营，可生产电力 AMI 产品、智慧配电产品、智能水表、通信模块等产品；沙特

工厂在积极建设中，进一步推进公司国际化战略。25 年上半年实现境外收入 2.83

亿元，占主营收入比例为 20.82%，同比增长 25.75%。 

➢ 新品持续迭代，公司后续成长动力充足。行业政策带动电网业务的升级转型，

公司技术和方案助力新型电力系统快速发展，2025 年上半年成功推出 36 款创

新产品和解决方案，实现收入 6.42 亿元，占总营收的 47%。此外，公司持续积

极应对新的市场机会和挑战，在芯片和模块技术方面不断取得突破，新一代融合

国内国际标准的多模通信芯片、通感算融合 SoC 芯片、双模+拓扑+北斗通信模

块、G3-PLC 和 Prime-PLC 通信模块、LoraWAN 通信模块等新技术和新产品

逐步完成研发，多项新产品为公司的后续增长提供充足动力。 

➢ 投资建议：公司以“物联网+芯片+人工智能”为核心竞争力，电力物联网、

智慧城市、海外三大业务布局持续推进，我们预计公司 2025-2027 年营收分别

为 31.35、38.41、47.39 亿元，增速为 14.2%/22.5%/23.4%；归母净利润分别

为 7.63、9.36、11.56 亿元，增速为 21.0%/22.7%/23.5%，以 7 月 30 日收盘

价来看，对应 25-27 年 PE 为 22x/18x/15x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期，产能建设不及预期，市场竞争加剧等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,745 3,135 3,841 4,739 

增长率（%） 23.3 14.2 22.5 23.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 631 763 936 1,156 

增长率（%） 20.1 21.0 22.7 23.5 

每股收益（元） 1.28 1.55 1.90 2.35 

PE 27 22 18 15 

PB 5.1 4.6 3.9 3.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 7 月 30 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,745 3,135 3,841 4,739  成长能力（%）     

营业成本 1,654 1,844 2,257 2,787  营业收入增长率 23.35 14.22 22.52 23.37 

营业税金及附加 21 28 35 43  EBIT 增长率 16.83 26.00 23.20 23.62 

销售费用 126 141 169 204  净利润增长率 20.07 21.05 22.66 23.50 

管理费用 53 63 77 95  盈利能力（%）     

研发费用 241 292 357 441  毛利率 39.74 41.18 41.23 41.19 

EBIT 684 861 1,061 1,312  净利润率 22.98 24.35 24.38 24.40 

财务费用 -26 -21 -21 -25  总资产收益率 ROA 12.72 14.07 14.71 15.37 

资产减值损失 -9 -9 -12 -14  净资产收益率 ROE 18.82 20.55 21.56 22.58 

投资收益 -14 6 8 9  偿债能力     

营业利润 726 879 1,079 1,332  流动比率 2.74 2.81 2.82 2.85 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 2.34 2.42 2.42 2.44 

利润总额 725 880 1,079 1,332  现金比率 1.16 1.18 1.20 1.23 

所得税 94 114 140 173  资产负债率（%） 32.39 31.51 31.71 31.85 

净利润 631 765 939 1,159  经营效率     

归属于母公司净利润 631 763 936 1,156  应收账款周转天数 236.20 224.39 213.17 202.51 

EBITDA 719 901 1,108 1,357  存货周转天数 75.46 75.00 75.00 75.00 

      总资产周转率 0.60 0.60 0.65 0.68 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,828 1,987 2,388 2,912  每股收益 1.28 1.55 1.90 2.35 

应收账款及票据 1,795 1,996 2,327 2,733  每股净资产 6.82 7.56 8.83 10.42 

预付款项 16 18 23 28  每股经营现金流 0.96 1.22 1.59 1.94 

存货 342 375 459 567  每股股利 0.33 0.63 0.77 0.95 

其他流动资产 349 371 428 505  估值分析     

流动资产合计 4,330 4,748 5,625 6,745  PE 27 22 18 15 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.1 4.6 3.9 3.3 

固定资产 274 319 365 391  EV/EBITDA 21.96 17.54 14.25 11.64 

无形资产 111 111 111 111  股息收益率（%） 0.95 1.80 2.21 2.73 

非流动资产合计 627 679 740 780       

资产合计 4,957 5,427 6,365 7,525       

短期借款 0 50 90 120  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,292 1,368 1,591 1,866  净利润 631 765 939 1,159 

其他流动负债 289 269 315 383  折旧和摊销 35 39 47 45 

流动负债合计 1,581 1,687 1,995 2,369  营运资金变动 -198 -207 -209 -258 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 474 600 783 954 

其他长期负债 25 23 23 28  资本开支 -90 -111 -109 -88 

非流动负债合计 25 23 23 28  投资 -8 3 0 0 

负债合计 1,606 1,710 2,018 2,396  投资活动现金流 -41 -84 -98 -78 

股本 492 492 492 492  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 2 4 7  债务募资 0 51 32 30 

股东权益合计 3,351 3,717 4,347 5,128  筹资活动现金流 -205 -357 -284 -352 

负债和股东权益合计 4,957 5,427 6,365 7,525  现金净流量 228 159 401 524 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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