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 核心业务稳步推进，AI 赋能平台交易 2025 年 08 月 26 日 

——2025年中报业绩点评 
 

⚫ 事件：公司发布 2025 年半年度报告，2025 年上半年实现营业收入 15.42 亿

元（-0.39%），归母净利润 0.29 亿元（-23.02%），扣非归母净利润 0.14 亿

元（+199.94%）。2025Q2 实现营业收入 8.76 亿元（-0.60%），归母净利润

0.25 亿元（-55.22%），扣非归母净利润 0.18 亿元（-64.63%）。  

⚫ 业绩符合预期，核心业务稳步推进。2025 年上半年，公司能源数智化业务实

现收入 4.72 亿元，同比增长 0.73%；能源互联网业务收入 8.64 亿元，同比增

长 10.46%；互联网电视业务收入 2.07 亿元，同比下降 30.62%，主要原因是

2024 年同期公司尚未剥离电视机顶盒业务。公司业绩符合预期，核心业务稳

步推进，能源数智化业务营收微增，主要是因为业务的季节性较明显，上半年

营收占比较低，全年经营目标不变。报告期内，公司推动多个 AI 试点应用项

目落地，并在采集负控、新能源管理、电力市场化等业务领域取得积极进展。 

⚫ 毛利率提升，费用率下降，净利润受所得税变动影响。公司 2025 年上半年

整 体 毛 利 率 46.05%， 同 比 增 加 2.23pct。 期 间 费 用 率 45.83%， 同 比 减 少

1.50pct。其中销售费用率 21.24%，比上年同期减少 1.95pct，主要是报告期

人工成本和市场推广费的优化；管理费用率 9.12%，比上年同期减少 0.73pct。

公司保持较高研发投入，研发费用率 15.79%，比上年同期增加 0.49pct。归

母净利润 0.29 亿元，同比下降 23.02%，主要是受到基数小且所得税费用同比

大幅增加的影响。2025H1 公司所得税费用约 1238 万，而去年同期为-839 万。 

⚫ 能源互联网业务盈利能力提升，AI 赋能平台交易与产业升级。2025 年上

半年，公司能源互联网业务 实现收入 8.64 亿元，同比增长 10.46%，毛利率

54.44%，比上年同期增加 3.32pct。生活缴费平台的交易量同比增长超过 8%，

新电途聚合充电平台注册用户数突破 2,300 万，连接充电桩运营商合作伙伴超

过 4,300 家、接入充电设备数量超过 200 万，上半年新电途平台累计充电量近  

30 亿度。上半年，公司在虚拟电厂领域的分布式光伏累计接入已近 50GW。

公司在广东、江苏、浙江、山东、河南等十多个省开展电力市场化交易，持续

深化 AI 预测模型等技术应用，提升了公司在电力交易市场的竞争优势，上半

年整体交易电量近 20 亿度，同比增长约 2.5 倍。2025 年 7 月，公司正式发布

自 主 研 发 的 “ 朗 新 九 功 AI 能 源 大 模 型 ” ， 并 于 当 月 在 国 际 权 威 测 评 基 准  

BIRDBench 的最新一期测评中，超越众多国际科技巨头，荣获执行准确率和

查询效率奖励双榜的全球第一。该模型目前已广泛应用于广东、山东、浙江等

电力现货市场核心区域，为全国超 2200 万注册用户的“新电途”聚合充电平

台提供支撑服务，助力电力市场化交易、虚拟电厂、零碳园区等新型场景落地。 

⚫ 投资建议：因绿电直连政策有望大幅提高电力交易需求，我们上调盈利预测，

预计公司 2025-2027 年分别实现营业收入 50.55/59.41/70.45 亿元，同比增长

12.85%/17.52%/18.59%；实 现归母净利润 5.47/7.10/9.17 亿元，同比增长

318.71%/29.76%/29.07%；当前股价对应 PE 分别为 50/38/30 倍。维持“推

荐”评级。  

⚫ 风险提示：政策推进不及预期的风险；行业竞争加剧的风险；新业务进展低于

预期的风险。  
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市场数据 2025-08-25 

股票代码 300682.SZ 

A 股收盘价(元) 24.73 
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主要财务指标预测  

 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 4479.34  5054.86  5940.50  7044.61  

收入增长率% -5.24  12.85  17.52  18.59  

归母净利润（百万元） -250.28  547.39  710.30  916.81  

利润增速% -141.44  318.71  29.76  29.07  

毛利率% 41.26  42.20  42.76  43.34  

摊薄 EPS(元) -0.23  0.51  0.66  0.85  

PE — 49.69  38.29  29.67  

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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附录： 

公司财务预测表 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 5787.93  7528.71  9347.35  11479.85  营业收入 4479.34  5054.86  5940.50  7044.61  

现金 1927.30  2974.59  4183.31  5309.17  营业成本 2631.09  2921.91  3400.16  3991.18  

应收账款 2220.24  2395.57  2837.52  3318.20  营业税金及附加 24.05  26.10  31.28  36.73  

其它应收款 85.53  108.14  120.26  146.66  营业费用 811.57  657.13  772.27  915.80  

预付账款 144.35  140.38  174.95  198.55  管理费用 562.55  429.66  504.94  598.79  

存货 91.37  151.40  140.04  179.87  财务费用 -24.62  -27.22  -58.64  -94.90  

其他 1319.14  1758.63  1891.28  2327.39  资产减值损失 -250.70  -5.00  -5.00  -5.00  

非流动资产 4004.84  3574.38  3569.05  3581.11  公允价值变动收益 -31.28  0.00  0.00  0.00  

长期投资 248.05  248.05  248.05  248.05  投资净收益 18.45  20.22  23.76  28.18  

固定资产 562.73  483.72  404.71  325.69  营业利润 -363.51  537.76  697.81  900.69  

无形资产 100.36  92.42  83.99  75.06  营业外收入 0.66  0.00  0.00  0.00  

其他 3093.71  2750.19  2832.30  2932.30  营业外支出 5.56  0.00  0.00  0.00  

资产总计 9792.77  11103.09  12916.40  15060.96  利润总额 -368.40  537.76  697.81  900.69  

流动负债 2515.50  2570.97  3012.15  3385.67  所得税 116.43  69.91  90.72  117.09  

短期借款 362.36  362.36  362.36  362.36  净利润 -484.83  467.85  607.10  783.60  

应付账款 1199.97  1185.37  1465.06  1669.43  少数股东损益 -234.55  -79.54  -103.21  -133.21  

其他 953.16  1023.23  1184.73  1353.87  归属母公司净利润 -250.28  547.39  710.30  916.81  

非流动负债 726.30  716.04  716.04  716.04  EBITDA -28.00  639.04  754.50  903.73  

长期借款 473.82  473.82  473.82  473.82  EPS（元） -0.23  0.51  0.66  0.85  

其他 252.48  242.22  242.22  242.22   

负债合计 3241.80  3287.01  3728.19  4101.71  主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 

少数股东权益 -267.43  -346.96  -450.17  -583.38  营业收入 -5.24% 12.85% 17.52% 18.59% 

归属母公司股东权益 6818.40  8163.05  9638.37  11542.63  营业利润 -171.85% 247.94% 29.76% 29.07% 

负债和股东权益 9792.77  11103.09  12916.40  15060.96  归属母公司净利润 -141.44% 318.71% 29.76% 29.07% 

 毛利率 41.26% 42.20% 42.76% 43.34% 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 净利率 -5.59% 10.83% 11.96% 13.01% 

经营活动现金流 553.79  -44.66  559.81  249.96  ROE -3.67% 6.71% 7.37% 7.94% 

净利润 -484.83  467.85  607.10  783.60  ROIC -2.98% 5.07% 5.49% 5.89% 

折旧摊销 141.10  128.50  115.33  97.94  资产负债率 33.10% 29.60% 28.86% 27.23% 

财务费用 -8.68  30.60  30.60  30.60  净负债比率 -15.29% -26.08% -35.34% -39.90% 

投资损失 -18.45  -20.22  -23.76  -28.18  流动比率 2.30  2.93  3.10  3.39  

营运资金变动 453.71  -683.55  -203.73  -668.12  速动比率 1.71  2.16  2.40  2.62  

其它 470.94  32.16  34.28  34.12  总资产周转率 0.45  0.48  0.49  0.50  

投资活动现金流 -712.73  324.58  -85.52  -80.95  应收账款周转率 2.03  2.19  2.27  2.29  

资本支出 -345.06  -112.26  -109.28  -109.12  应付账款周转率 2.40  2.45  2.57  2.55  

长期投资 -327.15  0.00  0.00  0.00  每股收益 -0.23  0.51  0.66  0.85  

其他 -40.52  436.84  23.76  28.18  每股经营现金 0.51  -0.04  0.52  0.23  

筹资活动现金流 233.13  767.36  734.43  956.85  每股净资产 6.31  7.56  8.92  10.69  

短期借款 355.46  0.00  0.00  0.00  P/E — 49.69  38.29  29.67  

长期借款 202.38  0.00  0.00  0.00  P/B 3.99  3.33  2.82  2.36  

其他 -324.71  767.36  734.43  956.85  EV/EBITDA -437.21  39.38  31.75  25.26  

现金净增加额 74.44  1047.29  1208.72  1125.86  P/S 6.07  5.38  4.58  3.86  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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